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ABSTRAKT

Predkladana diplomova prace se zabyva novym investiénim projektem obchodni spolec-
nosti a navrhy na jeho financovani. Prace vychazi z teoretickych poznatkti a podrobné
analyzy. Provedena analyza zobrazuje soucasnou situaci spole€nosti, porovnava ji s kon-
kurenci a predklada dalsi analyzy tykajici se projektu. Na zakladé téchto vystupa shrnuje
prace vhodné zpiisoby financovani s ohledem na nabidku trhu a vlastni moznosti spolec-
nosti.

KLICOVA SLOVA

Investi¢ni projekt, financovani, Gvér, leasing, financni analyza, finanéni plan

ABSTRACT

Proposed thesis deals with a new investment project of business company and by new
concept of funding. Thesis is based on theoretical findings and detailed analysis. Per-
formed analysis illustrates present situation and compares it to the competition and
proposes other analysis connected with the project. On the basis of these outputs, the
thesis concludes proper methods of funding with respect to the offer of market and
particular capabilities of the company.
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Investment project, funding, loan, leasing, financial analysis, financial plan



OUDOVA, M. Financovani investiéniho projektu zalozeni nové provozovny: diplomova
prace. Brno: Vysoké uceni technické v Brné, Fakulta podnikatelska, Ustav ekonomiky,
2013. 78 s. Vedouci prace Ing. Vaclav Zeman.



CESTNE PROHLASENI

Prohlasuji, ze predlozena diplomova prace je pévodni a zpracovala jsem ji samostatné.
Prohlasuji, Ze citace pouzitych prameni je Gplna, Ze jsem ve své praci neporusila autorska
prava (ve smyslu Zakona €. 121/2000 Sb., o pravu autorském a o pravech souvisejicich

s pravem autorskym).

v Brné dne 16. ledna 2013

(podpis autorky)



PODEKOVANI

Timto bych chtéla podékovat Ing. Vaclavu Zemanovi, za jeho rady a pfipominky, diky

kterym jsem mohla tuto praci dokoncit.

v Brné dne 16. ledna 2013

(podpis autorky)



OBSAH

1_Uved 11
2 Vymezeni problému a cile prace) 12
[3 Teoreticka vychodiska prace) 13
[3.1 Tnvestice a investiéni rozhodovanil . . . . . . ... . ... ... .... 13
[3.1.1 Klasifikace investicnich projektul . . . . . .. .. ... ... .. 13

[3.1.2  Priprava a realizace projektul. . . . . . . .. .. ... ... 14

[3.1.3  Kontrahovani investicnich projektul . . . . . . ... ... ... 15

[3.2  Financovani investi¢cniho projektul . . . . . . .. ..o o000 15
[3.2.1 Interni a externi zdroje financovani . . . . . .. .. ... ... 16

[3.2.2  Vlastni a cizi zdroje financovani . . . . . .. .. ... .. ... 17

[3.2.3  Nestandardni formy financovani| . . . . . ... ... ... ... 18

[3.2.4  Planovani penéznich toka| . . . . . . . ... ... ... ... 19

[3.2.5  Optimalni kapitalova struktural . . . . . . ... ... ... .. 21

[3.3  Hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektul . . . . . . .. . .. ... 22
(3.3.1  Financéni kriterial . . . . .. o000 oo 22

[3.3.2  Nakladova kriterial . . . . . ... ..o 22

[3.3.3  7Ziskova kriterial . . . . ... ... 23

.4 Rizika investi¢niho rozhodovani . . . . . ... ... .. ... ... .. 24
[3.4.1 Pojeti rizika a tizeni rizik|. . . . . . . ... 24

[3.4.2  Identifikace rizik a stanoveni jejich vyznamnosti| . . . . . . . . 24

[3.4.3  Hodnoceni rizika projektu a rozhodovani o riziku| . . . . . .. 26

[3.4.4  Planovani a realizace protirizikovych opatreni . . . . . . . .. 26

[4  Analyza problému a soucasné |
[_situacel 27
[4.1  Popis analyzované spolecnosti a podnikatelského zaméru| . . . . . . . 27
[4.1.1 Strategie spolecnosti| . . . . . ... ... ... L. 27

[4.2 SLEPT analyzal . . . . . . ... ... ... ... ... ... ...... 28
[4.3  Analyza oborového okolil . . . . . . .. ... 30
[4.3.1 Konkurencel . . . . . .. .. .o 30

[4.3.2 Dodavatelé a odbérateld] . . . . .. ... ... 31

[4.4  Analyza obchodni strategie nové pobocky|. . . . . . .. ... 0. 31
[4.5 Analyza poptavky nové pobocky|. . . . . ... oo 32
[4.6 SWOT analyza] . . . ... ... .. ... ... ... 35
[4.7  Finan¢ni analyzal . . . . .. .. ... 000000 36




[4.7.1 Horizontalni analyza rozvahy| . . . . .. .. .. ... .. ... 36

[4.7.2  Vertikalni analyza rozvahy| . . . . . ... ... ... 0. 37

[4.7.3  Horizontalni analyza vysledovky|. . . . . .. .. ... ... .. 38

[4.7.4  Analyza pomoci ukazateln . . . ... .. ... .00 38

[4.8  Analyza zdroju spolecnosti . . . . . .. ... 40
[4.9 Analyza finan¢niho zdravi] . . . . . .. ... 42
[4.9.1 Altmanntuvindexl . . . . . . . .. Lo 42

492 TndexINOS ... ... . .. . . . 43

[4.10 Analyzarzik| . . . ... ... ... o oo 44
[4.11 Analyza bonity firmy| . . . . . . . . .. ... oo 46
[4.11.1 Financ¢nf kriteria — kvantitativod . . . . . . . . ... ... 46

[4.11.2 Ostatni kriteria — kvalitativni . . . . . . .. .. ... ... .. 46

412 Celkové zhodnoceni| . . . . . . . .. ..o oo 47

[ Vlastni navrhy reseni, prinos navrhii reseni 48
[>.1 Podnikatelsky zameér spolecnostyf . . . . . . ... .. ... ... 48
[5.1.1  Financovani projektu spole¢nosti] . . . . ... ... ... ... 48

[5.1.2  Nabidky uvérového financovani budovy pro novou pobockuf . . 49

[5.1.3  Vykazy nové pobocky v prvnim pul roce projektuf . . . . . .. 50

[>.1.4  Financni plan nové pobockyl . . . . . .. ..o 52

[5.1.5 Porovnani uvéru dle CASH FLOW, diskontovanych vvdaju a |

| vyvoje splatek| . . . . . ... oo 54
[.1.6  Vyhodnoceni porovnani avéru| . . . . . . . . . . ... ... .. 58

[5.2  Podminky poskytnuti avéru bankou|. . . . . . ... ..o 0000 59
[5.3  Zhodnoceni projektul . . . ... ..o 60
15.3.1 Cista sou¢asna hodnotal . . . . . .. ... ... ..., 60

[0.3.2  Etfekt nové pobocky na celkovy vyvoj spolecnosti] . . . . . .. 60

[>.4  Harmonogram projektu|. . . . . .. .. ... ... 61

6 Zavér! 63
[Literatural 65
[Seznam symbolii, veli¢in a zkratek]| 67
[Seznam priloh| 71
A Uéetni vykazy 2009-2012 | 72
[B Splatkové kalendare uveéri | 74




[C Mzdové naklady nové pobocky |

[D Leasing aut nové pobocky |

[ Marketingovy vyzkum |

76

77

78



1 UVOD

V dnesni dobé trzni ekonomiky je zabezpeceni prosperity podnikii velmi obtiznou
zalezitosti. Diky vysoké konkurenci hledaji firmy stéle nové cesty, jak si zajistit co

nejlepsi postaveni. Problematika investic a jejich financovani je tedy pro podnikatel-

vvvvvv

vvvvvv

budouci vyvoj podniku a jeho tspésnost v trzni ekonomice. Investi¢ni rozhodovani
znamend posuzovani vynosnosti jednotlivych investi¢nich variant a jejich pfinosu
pro podnik.

Tato prace se zabyva investicnim projektem spole¢nosti XYZ, kterym je zalo-
zeni nové pobocky a jejim cilem je navrzeni vhodného zpiisobu financovani tohoto
projektu. Prace je koncipovana do tfech ¢asti, z nichz prvni predstavuje teoreticka
vychodiska tykajici se tématu. Jsou zde kapitoly popisujici aspekty investi¢niho roz-
hodovani a mozné zptsoby financovani véetné pouziti vhodnych metod.

Druha ¢ast prace je zaméfena na analyzu soucasné situace spole¢nosti, je zde shr-
nuta SLEPT analyza, postaveni vzhledem ke konkurentiim, finan¢ni analyzy a dalsi
analyzy spojené s budoucim projektem. Tteti ¢ast pak tvori vlastni navrh feSeni,
tedy doporuceni vhodného zpisobu financovani, pouzivané metody a zhodnoceni

pfinosu navrhu feseni pro spolec¢nost.
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2 VYMEZENI PROBLEMU A CILE PRACE

Spole¢nost XYZ se zabyva velkoobchodnim prodejem tabakovych produktia a dopln-
kového zbozi. Vzhledem k tomu, Ze chce stéle rozsifovat svoji ptisobnost, chysta se v
soucasné dobé zalozit novou pobocku. Diplomové prace se tedy zabyva investi¢nim
projektem spolec¢nosti XYZ, kterym je zaloZeni nové provozovny v Ostraveé.

Pro novou poboc¢ku je tieba potidit budovu, ve které chce spole¢nost podnikat
a ktera bude slouzit jako sklad a vzorkova prodejna. Pofizovana nemovitost bude
financovana z ¢asti vlastnimi zdroji a z ¢asti bankovnim dvérem. Hlavnim cilem
diplomové prace je navrh financovani tohoto projektu dle jednotlivych variant na-
bidnutych bankovnimi institucemi. Pfi sestavovani navrhové ¢asti budu zohlednovat

teoretické poznatky a celkovou analyzu spole¢nosti.
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3 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

3.1 Investice a investi¢ni rozhodovani

Investice tvori jeden z mosti mezi pritomnosti a budoucim vyvojem podniku a proto

vvvvvv

mohou ovlivnit rozhodovani, jsou predevsim:

e primarni investofi - vlastnici a management podniku, ktefi uvazuji o reali-
zaci investice a provadéji investic¢ni a finanéni rozhodnuti

e vSichni dalsi potencialni investofi (finan¢ni tstav, leasingova spolecnost,
stat, apod.), ktefi rozhoduji, zda poskytnou své penézni prostiedky, na zaklade
ovéreni efektivnosti investice a navratnosti vloZzenych prostiedki

e instituce, které podle predmétu investice maji pravomoc povolovat nebo re-
gulovat jeji realizaci (napf. ministerstvo, zastupitelstvo mésta) — prevazné se

rozhoduji na zakladé nefinan¢nich, ale nékdy i finan¢nich parametra (11)

Investi¢ni rozhodovani, neboli kapitalové planovani, je mnohostranna c¢innost
podniku, kterd souvisi s pofizovanim dlouhodobého majetku a jeho financovanim.
Investi¢ni rozhodovani patii mezi nejvyznamnéjsi druhy firemnich rozhodovani. Cim
rozséahlejsi jsou projekty, které se tohoto rozhodovani tykaji, tim vétsi maji dopady
na firmu. (2)

Investi¢ni rozhodovani je spojené a vychazi ze strategie firmy, kterd urcuje za-
¢innosti povazujeme v dnesni dobé maximalizaci trzni hodnoty. Mezi dalsi ¢asti mi-
zeme zafadit efektivnost a finan¢ni stabilitu, podil na trhu, inovace apod. Investi¢ni
projekty vsak vychazi nejen ze strategickych cilt, ale také z jednotlivych slozek stra-

tegie, které tvori:

e vyrobkova strategie,

e marketingova strategie,
e inovaéni strategie,

e persondalni strategie,

e zasobovaci strategie. (3)

3.1.1 Klasifikace investi¢nich projektu

Investi¢ni projekty muzeme délit dle riznych hledisek. Za zékladni hlediska kla-

sifikujici investi¢ni projekty povazujeme: vztah k rozvoji podniku, vécnou népln,
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charakter penéznich toku a velikost:

1. Vztah k rozvoji podniku - jedna se o projekty rozvojové, obnovovaci a re-
gulatorni. Rozvojové projekty mizeme charakterizovat jak projekty slouzici ke
zvyseni objemu produkce ¢i k proniknuti na nové trhy a jejich tcel je zejména
rust trzeb. Obnovovaci projekty jsou zameéreny bud na nahradu zafizeni nebo
na vyménu zafizeni. V prvnim piipadé jejich cil zachovani podnikatelské ¢in-
nosti a v druhém piipadé jde o tsporu nakladii. Regulatorni projekty pak
nejsou zameérené na ekonomickou stranku podnikani, ale na ochranu zivotniho
prostiedi, zvyseni bezpec¢nosti prace aj.

2. Vécni naplh projektt - v této kategorii mizeme rozlisovat projekty na
zavedeni novych vyrobkt ¢i na vyzkum a vyvoj, které jsou zaméieny na nové
produkty. S témito projekty vétS§inou souvisi i investice do vyrobnich zafizeni a
jsou v pripadé vyzkumu novych vyrobku velmi rizikové a obtizné hodnotitelé.
Mezi dalsi projekty této kategorie patii zvySeni bezpecnosti prace a snizeni
negativniho vlivu na zivotni prostiedi. V obou pfipadech jde o projekty velmi
tézce hodnotitelné z hlediska ekonomické efektivnosti.

3. Charakter penéznich toka - tyto projekty délime na projekty se standard-
nimi penéznimi toky a na projekty s nestandardnimi penéznimi toky. Stan-
dardni toky se vyznacuji zapornym penéznim tokem v obdobi provozu a klad-
nym penéznim tokem v obdobim provozu. Zatimco projekty s nestandardnimi
penéznimi toky stiidaji znaménka penézniho toku v prubéhu svého zivota cas-
téji.

4. Velikost projektu - tyto projekty se hodnoti dle velikosti kapitalovych vy-
daju a délime je na velké projekty, projekty stifedniho rozsahu a malé projekty.
Musime vSak piihlédnout k velkosti firmy a k velikosti jejiho kapitalového
rozpoc¢tu. O velkych projektech rozhoduje zejména vrcholové vedeni, zatimco

rozhodovani o malych projektech lze pfenést na nizsi organizacéni jednotky. (2,
3)

3.1.2 Priprava a realizace projektu
Proces ptipravy a realizace projektu se sklada z nékolika fazi, z nichz kazda ma vy-

znamny vliv na jeho tspésnost. Mezi zakladni faze se fadi: (5)

e Piedinvesti¢ni faze - sestava z predprojektovych analyz; jedné se predevsim
o informace marketingové, ekonomické, technologické a finan¢ni povahy. Tato
faze se sice obvykle vyznacuje vysokymi naklady, ale na druhou stranu nelze

podcenit jeji vyznam diulezitého informa¢niho zdroje pro dal$i postup.
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e Investi¢ni faze - miizeme ji délit na fazi projeké¢ni a realiza¢ni. Samotny pro-
jekt lze zastavit jesté po dokonceni projekéni faze. Investiéni faze je ukoncena
predanim do zkusebniho ¢i trvalého provozu.

e Provozni faze - vyznacCuje se samotnym béznym provozem a hlavné jeho
zdokonalovanim a fadnou udrzbou, kterd tvoii pomérné vysoké procento z
celkovych investi¢nich nakladi.

e Ukonceni provozu a likvidace - je posledni fazi investi¢nich projekti. V
tomto piipadé zde existuji na jedné strané naklady se samotnou likvidaci, na

druhé pak ptipadné vynosy z prodeje likvidovaného zafizeni. (3)

Ptistup k rozhodovani a hodnoceni jednotlivych krokt v pribéhu ptipravy a re-
alizace investi¢niho projektu:

krok: Rozumime tomu, co zahajujeme?

krok: Mame dostate¢né Siroky nahled na moznosti feSeni projekt?
krok: Vybrali jsme optimalni feSeni projektu?

krok: Je vSe zajisténo pro uspésnou realizaci projektu?

krok: Jsme pripraveni dokonceny projekt provozovat?

AR el A

krok: Spliiuje realizovany projekt puvodni oc¢ekavani? (3)

3.1.3 Kontrahovani investi¢nich projektu

Kontrahovani predstavuje uzavieni smlouvy na zajisténi nékteré z fazi investic-
niho projektu mezi investorem a kontraktorem. Smluvni podminky jsou velmi
dilezitou charakteristikou projektu, ktera je vétsinou uvedena v poptavce a ta pied-
stavuje vychozi dokument pro vybér kontraktora a realizace dila.

Sluzby, které poskytuje kontraktor mohou mit riznou povahu a patii mezi né
predevsim engineering projektu, ndkup zafizeni a materialu, realizace projektu, pro-

jektové Tizeni a priprava uvedeni do provozu.

3.2 Financovani investi¢niho projektu

Financovani projektii je ¢innost zabyvajici se ziskdvanim finan¢nich zdroju pro za-
lozeni a rozvoj podniku. Je také zasadnim aspektem pro hodnoceni rizik projekti a
na jeho zakladé také urcujeme vyznamné parametry jako dobu realizace projektu,
podminky realizace projektu ¢ dobu splaceni projektu. (18)

Dilezitou soucasti investi¢niho projektu je zpracovani dokumentace pro zajisténi

financovani jak z externich, tak i z internich zdroju. V prvni fazi firma prezentuje
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svilj investi¢ni zamér ostatnim stranam a dochézi zde k vyjasnéni predstav vsech zi-
castnénych. V druhé fazi poté probiha diikkladné provéfeni projektu a vznika vlastni

projektové teseni. Faze projektového feseni je finan¢éné nejnarocnéjsi. Treti fazi je

samotné schvaleni projektu a jednani o smluvnich podminkéch.

3.2.1 Interni a externi zdroje financovani

Z hlediska ptuivodu ¢lenime finan¢ni zdroje na externi a interni. Interni zdroje po-

uziva jiz existujici podnik. Patfi mezi né:

e Zisk po zdanéni, ktery podnik vytvoril v minulosti a nevyplatil jej v podobé
dividend a podilt na zisku, pficemz nerozdéleny zisk tvoii obvykle zdroj pro
rozvojové investice.

e Odpisy a priiristky rezerv, které predstavuji nakladové polozky, jez vsak
nejsou vydaji, pricemz zakladnim internim zdrojem zejména pro obnovovaci
investice jsou odpisy.

e Odprodej nékterych slozek dlouhodobého majetku, ktery se malo vyuziva,
resp. pfindsi malé vynosy (v mnoha p¥ipadech jsou naklady spojené s udr-
zovanim tohoto majetku vyssi nez dosazené vynosy, a proto odprodej tohoto
majetku a vyuziti takto ziskanych zdroju pro financovani novych, efektivnéj-
Sich projektd muze vyznamné zlepsit hospodaiské vysledky podniku).

e SniZzeni obéznych aktiv, tj. pfedevsim zasob a pohledavek. Pokud zésoby,
resp. pohledavky prekrac¢uji optimélni troven, Ize jejich snizenim uvolnit pro-

stfedky, které mohou byt vyuzity pro financovani novych projekti. (20, 18)
Naopak externi zdroje predstavuji:

e pivodni vklady vlastnikd a jejich zvySovani, které maji u akciovych spo-
le¢nosti podobu akciového kapitalu

e dlouhodobé avéry - bankovni, resp. dodavatelské

e dluhopisy (obligace)

e kratkodobé bankovni tvéry, slouzici k financovani ¢asti obéznych aktiv
projektu, resp. k preklenovani urcitych situaci okamzitého nedostatku pohoto-
vych zdroji.

e Ucasti, které predstavuji vklady dalsich subjekti, jez se budou podilet na
financovani projektu (napt. dany projekt bude realizovat nové vytvoreny spo-
le¢ny podnik).

e subvence a dary, poskytované ze statniho rozpoctu, ze specializovanych

fondia (napf. fond na ochranu Zivotniho prostiedi, fondy pro podporu roz-
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voje podnikatelské ¢innosti, vytvarené jak statnimi orgény, tak zahrani¢nimi
subjekty) aj.

e rizikovy kapital (Venture Capital), predstavujici specificky kombinovany
zdroj financovani, a to zpravidla formou navyseni zakladniho kapitali a dlou-

hodobého uvéru, vstupujici do znaéné rizikovych projektii. (20)

3.2.2 Vlastni a cizi zdroje financovani

U vlastntho kapitalu je vyhodou, Ze jej podnik nemusi splacet a predstavuje proto

NS

jeho naklady. Nejbéznéjsi formou financovani vlastnimi zdroji je:

e Zakladni vklad pii zaloZeni spole¢nosti (zakladni kapital)

e NavyS$eni zdkladniho kapitalu (emise akcii v pfipadé akciovych spole¢nosti)
nebo jiné vklady do zékladniho kapitélu spolecnosti (v p¥ipadé odlisné pravni
formy spole¢nosti) véetné uplatnéni slozky rizikového kapitalu spocivajici ve
vkladu do zdkladniho kapitalu, piipadné tzv. IPO

e Nerozdéleny zisk z minulych obdobi a odpisy dlouhodobého hmotného a
nehmotného majetku, pfipadné vynosy z prodeje (likvidace) dlouhodobého
majetku a zasob a v8echny ostatni vlastni zdroje — kapitalové fondy (podmin-
kou je dostatek hotovostnich prostiedkii na strané aktiv spole¢nosti)

e Ugasti, subvence a dary (19, 18)

Cenou (nakladem) za tento zdroj financovani je dan z pf¥ijmu, kterou
musi firma zaplatit. Ta byva v zavislosti na vytvofené vysi zisku a z toho plynouci
vysi dané z piijmu casto vySsi nez u externich zdroji, takze vyuziti externich zdroju
byva v celé fadé pripadu efektivnéjsi a levnéjsi nez vyuziti zdroji vlastnich. To vSak
neni byt pravidlem. Se zvySujici se zadluzenosti firmy stoupa i jeji rizikovost, coz
se negativné promita do ristu nakladi ruznych externich zdroji, naptiklad avért.
Optimalni je tak optimalizovat kapitdlovou strukturu firmy, tak aby naklady na
financovani byli co nejnizsi.

Cizi zdroje jsou prostiedky, které byly podniku zapujceny. Mezi zadkladni druhy
cizich zdroju patii:

® rezervy

dlouhodobé zavazky vcetné emitovanych dluhopist a dlouhodobych smének

kratkodobé zavazky

dlouhodobé zavazky (bankovni tivéry a vypomoci)

ostatni pasiva (zejména ¢ty pasiv, 19, 3)
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Cenou (nakladem) za cizi zdroje je arok, ktery musi firma zaplatit svym
véfitelim. Urokové sazby vyse uvedenych zdroji byvaji znaéné rozdilné a byvaji
zavislé na celé fadé faktoru, jako je uz vysSe zminénd rizikovost firmy, zajisténi ¢i
navratnost dané investice. Jednou z vyhod tohoto zpiisobu financovani je fakt, ze
uroky za néj zaplacené jsou danové uznatelnou polozkou a snizuji tak danovy za-
klad. Tomuto efektu se ¥ikd arokovy danovy $tit a vyznamnym zpusobem snizuje

néklady na cizi zdroje financovani podniku.

3.2.3 Nestandardni formy financovani

Mezi tyto zdroje financovani patii BOOT, PPP a rizikovy kapital. U BOOT se
jedné o projektové financovani, kdy investor ziskiva koncesi na financovani projektu
(tyka se obvykle o vefejny sektor), s podminkou pievedeni projektu po jeho ukonéeni
na poskytovatele koncese. PPP projekty spocivaji ve spolupraci mezi podnikateli a
vefejnym sektorem na principu zajisténi financovani vefejné infrastruktury ¢i sluzby.
U financovani rizikovym kapitalem investor investuje do zdkladniho kapitalu
firmy, ve které ziskd vyznamny podil a snazi se o zvySeni jeji hodnoty. Poté dochazi
k odprodeji podilu a realizaci zisku. (3)

Mezi zakladni zpisob financovani z provoznich zdroju patii leasing jakozto néa-
stroj, ktery umoznuje porizeni hmotného i nehmotného dlouhodobého majetku. Jde
o specialni typ financovani, v piipadech, ze firma neméa dostatek vlastniho kapi-
talu nebo nevyuziva dlouhodobych dvéri. Leasing miizeme rozlisit na finan¢ni a
provozni. Provozni leasing spoc¢iva v kratkodobém pronajmu obvykle movitého ma-
jetku, ktery zustava ve vlastnictvi pronajimatele. Na rozdil od toho finan¢ni leasing
se tyka dlouhodobého prondjmu, kdy po ukonceni prondjmu dochazi k odkoupeni

majetku najemcem, ktery se stava jeho vlastnikem. (4)

V ramci financ¢niho leasingu se rozlisuji tyto typy leasingu:
e Primy leasing, kdy:
— najemce (uzivatel) ur¢i druh majetku, ktery pozaduje, véetné mozného
dodavatele, podminek dodéavek, ceny zafizeni apod.
— pronajimatel (leasingova spole¢nost nebo i vyrobce — dodavatel) koupi
pozadovany majetek a zpracuje podminky leasingu
— na zakladé leasingové smlouvy pronajimatel pronajme majetek najemci,

ktery jej uziva a splaci leasingové splatky

Ptimého leasingu se zpravidla tcastni tii smluvni partnefi, a to pronajimatel,

nijemce a dodavatel.
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e Nepiimy leasing, tedy prodej a zpétny prondjem, kdy firma prodé za trzni
cenu majetek leasingové spole¢nosti a ta jej ihned pronajme zpét ptuvodni
firmé. Najemné, které bude firma pronajimateli hradit, bude v sou¢tu vyssi
nez trzni cena, ale firmé to pfinasi i urcité vyhody. Ziska penézni prostredky
z prodeje, které zvysi jeji likviditu nebo které reinvestuje, pricemz muze dale
vyuzivat majetek, i kdyz je ve vlastnictvi jiného subjektu

e Uvérovany leasing, ktery je charakteristicky tim, ze do smluvnich vztahu
vstupuje dalsi partner (banky), ktery pijc¢uje penize pronajimateli (vlastnikovi

majetku). Dluzny podil je obvykle zajistovan pravem na pofizované zafizeni.
Typickou strukturu leasingovych splatek tvori:

1. prvni zvySena splatka,
2. série pravidelnych plateb stejné vyse,

3. kupni cena na konci ndjmu.

Takto financovana aktiva prechézi do vlastnictvi investora az po uhrazeni vSech

leasingovych splatek. (5, 18)

3.2.4 Planovani penéznich tokt

vvvvvv

kych vyrazech metod pro hodnoceni ekonomické efektivnosti, patii predpokladané
penézni toky z investi¢niho projektu. Jejich pfesné a redlné vycisleni je jednou z nej-
pripadé $patné predikce relevantnich penéznich toki v jednotlivych letech Zivotnosti
investice muzeme na zakladé finan¢né-ekonomické analyzy investi¢niho projektu do-
jit k nespravnym zavérium, zda posuzovanou variantu realizovat nebo odmitnout.

Penézni toky investic predstavuji kapitdlové vydaje a penézni piijmy, které vznikly
béhem poftizeni, uzivani a likvidaci projektu. Tyto toky délime na oc¢ekévané(vznikaji
pii pFiprave investi¢niho projektu) a na skute¢né dosazené(vznikaji béhem fungovani
projektu). (2)

Vychodiskem pro ziskani penézniho pfijmu z investice jsou celkové trzby vyvolané
projektem po odecteni nakladi(tyto neobsahuji odpisy) a dané ze zisku. Kapitalové
vydaje jsou potom penézni vydaje na projekt a dalsi vydaje vyvolané investi¢nim
projektem.

Planovani penéznich toku z investic je obtiZznou zalezitosti, a to zejména z dii-
vodu, 7e se vétsinou piedvida penézni tok za delsi fasové obdobi a velikost oc¢ekéva-

nych kapitalovych vydaji je ovlivnéna spoustou nepiedvidatelnych faktori( cenové
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vvvvvv

penéznich toku faktor ¢asu a faktor rizika.

Pro dodrzeni principt kapitalového planovani je vhodné, aby:

e penézni toky vychazely z priristkovych veli¢in - penézni tok je tedy stano-
ven jako rozdil celkovych penéznich toku firmy po investovani a celkovymi
penéznimi toky pied investovanim,

e odpisy fixnitho majetku jsou sice naklad, ale nikoliv vydaj a nemohou byt tedy
zahrnovany do penéznich vydaju na provoz investice,

e penézni toky by mély zobrazovat zdanéni,

e do kalkulace penéznich tokt by mély byt zahrnuty i vSechny nepiimé disledky
investovani,

e utopené naklady by nemély byt zahrnovany do kapitalovych vydaji,

e penézni toky z investi¢niho projektu by mély zahrnovat alternativni naklady
penéznich tocich z investi¢nich projektu je tfeba zohlednit i miru inflace,

e troky vyvolané financovanim projektu pomoci ivéru ¢i obligaci by nemély byt

brany v tvahu ofi stanoveni penéznich prijmi z projektu.

Kapitalové vydaje predstavuji vSechny penézni vydaje vétsiho rozsahu, které
budou v budoucnu pieménény na penézni piijmy, a to v del§im ¢asovém horizontu.
Jedna se pfedevsim o vydaje na potizeni dlouhodobého majetku a vydaje na trvaly
prirustek obézného majetku.

Vydaje na poiizeni dlouhodobého majetku souvisi s porizenim pozemku
pro stavbu nebo s realizaci stavebni a strojni ¢asti projektu. Patii sem také vydaje
na vyzkum vyvoj ¢i potiebné Skoleni zaméstnanct.

Vydaje na trvaly prirtistek obézného majetku predstavuje vydaje na pii-
ristek c¢istého pracovniho kapitalu, tj. rozdilem mezi piiristkem obézného majetku
a prirastkem kratkodobych pasiv. Uvedené vydaje také mohou byt dale upravovany
o ptijmy z prodeje existujictho hmotného dlouhodobého majetku a o rtzné danové
efekty.

Vymezeni penéznich p#ijmi z projektu je nejslozitéjsi ¢asti kapitalového pla-
novani. Velky vliv na tuto skute¢nost ma faktor ¢asu a inflace, diky kterym mohou

byt o¢ekadvané piijmy hrubé zkreslené.

Za penézni piijmy z investi¢niho projektu povazujeme:
e Zisk po zdanéni, ktery projekt kazdy rok prinasi
e Roc¢ni odpisy

e 7mény obézného majetku
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e Piijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem Zivotnosti upraveny o daii (5)

Stejné jako u kapitalovych vydaji, i u penéznich p¥ijmu existuje nékolik principi,
které s jejich planovanim souvisi. Mezi tyto patii pravidlo, ze tdroky z dvéru na
investi¢ni projekt se zahrnuji do zisku po zdanén, a to z divodu Ze jsou zahrnovany
i do provoznich nédkladi a snizily by tak vykazovany zisk. Rovnéz odpisy se ke
zdanénému zisku pricitaji.

Vy¢islenim penéznich toki z kapitalovych vydaji a penéznich ptijmu ziskavame

dulezité informace pro hodnoceni efektivnosti riiznych investi¢nich variant. (19)

3.2.5 Optimalni kapitalova struktura

Optimalni kapitalova struktura méa takovou skladbu dlouhodobého kapitalu pod-
niku, pti které je dosazeno miniméalnich primérnych nakladu kapitalu. Takové slo-
zeni kapitalu potom maximalizuje trzni hodnotu firmy. Pfitom je nutné vychazet z

nékolika principi:

e Naklady dluhu jsou nizsi nez néklady vlastniho kapitalu (18)

e Naklady dluhu s rustem zadluzeni stoupaji

e S ristem zadluZzenosti podniku stoupaji nejen naklady dluhu, ale i ndklady
vlastniho kapitalu

Teorie optimalni kapitalové struktury se zabyva nékolik teorii:

e Klasicka teorie vychézi z predpokladu, Ze za optimalni kapitalovou strukturu
povazujeme takové rozlozeni kapitalu, které vychazi z minimalizace primeér-
nych nakladu kapitalu a které je zaroven v souladu s predpoklddanym vyvojem
podnikového zisku a predpokladanou strukturou podnikového majetku.

e Kompromisni teorie kapitilové struktury predstavuje kompromis mezi tro-
kovym danovym $titem a néklady finan¢ni tisné. Optimalni je takové slozeni
kapitélu, pii kterém danovy §tit co nejvice prevySuje naklady financéni tisné.

e Teorie hierarchického poradku klade diuraz na znac¢ny vliv podnikovych
manazeri pii volbé kapitalové struktury, protoze maji detailnéjsi a rychlejsi
informace nez vlastnici. Podle této teorie realizuje podnik financovani svych
dluhovych potieb v tomto poradi: interni zdrojem dlouhodoby uvér, emise
dlouhodobych obligaci a emise akcii. (18)
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3.3 Hodnoceni efektivnosti investi¢nich projekti

Abychom zodpovédné mohli odpovédét na otazku, zda méme potencidlni investice
realizovat, musime nejdfive zanalyzovat, jak moc efektivné dand investice prispiva
k hlavnimu strategickému cili podniku. Pfestoze podniky v trznim prostfedi mohou
kratkodobé sledovat razné strategické cile, v dlouhodobém horizontu je pro vétSinu
podnikt jedinym hlavnim cilem maximalizace trzni hodnoty firmy. Ptispévek in-
vesticniho projektu k maximalizaci trzni hodnoty nejlépe vyjadiuji finan¢ni kritéria
hodnoceni efektivnosti investic.

3.3.1 Financ¢ni kriteria

Efektivnost investi¢nich projekti miuzeme posuzovat z hlediska toho, jak prispiva
k maximalizaci trzni hodnoty. V soucasné dobé se pro toto hodnoceni nejcastéji
pouziva kritérium ¢isté soucasné hodnoty a vnitini vynosové procento.

Metody pro posouzeni efektivnosti projektii se lisi napiiklad svym vzta-
hem k faktoru casu a podle toho je pak délime na statické a dynamické. Statické
metody se pouzivaji v piipadech, kdy ¢as m jako kritérium, nemé na rozhodovani o
investicich vliv, dynamické pak v ptripadech opac¢nych.

Mezi dalsi vlivy lze zaiadit nikladova kritéria, ziskova kritéria ¢i ¢isty penézni
prijem z investice. U nakladovych predstavuje hlavni kritérium hodnoceni tspora
nakladi, u ziskovych o¢ekdvany tcetni zisk a u ¢istého penézniho piijmu ocekavany

penézni tok z investice. (9)

3.3.2 Nakladova kriteria

U néakladovych kritérii se pro hodnoceni efektivnosti projekti pouzivi metoda pri-
mérnych ro¢nich ndkladi a metoda diskontovanych nékladi.
1. Metoda primérnych ro¢nich nakladi - u této metody porovnavame roc¢ni
naklady obdobnych investic co do rozsahu produkce, kdy za nejvyhodnéjsi je
povazovana varianta s nejnizsimi naklady. Modelové se ro¢ni primérné naklady

vymezuji touto rovnici:
R=0+1-J+V, (3.1)

kde R jsou ro¢ni prumérné néklady varianty, O roc¢ni odpisy, ¢ pozadovana
vynosnost v %, J investi¢ni naklad (obdoba kapitalového vydaje) a V' ostatni

ro¢ni provozni naklady (tj. celkové provozni néklady-odpisy). (5)

2. Metoda diskontovanych nakladi - Tato metoda vychazi ze stejnych prin-

cipti jako predchozi, s tim rozdilem, Ze porovnavame investi¢ni a diskontované
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provozni néklady jednotlivych variant projekti. Modelové lez vyjadiit diskon-

tované naklady investi¢niho projektiu takto:
D =J+Vy, (3.2)

kde D diskontované naklady investi¢niho projektu, J investi¢ni naklad (obdoba

kapitalového vydaje), V; diskontované ostatni ro¢ni provozni naklady (5)

3.3.3 Ziskova kriteria

e Cista soucasni hodnota - cistou soucasnou hodnotu muzeme vyjadrit jako
rozdil mezi diskontovanymi penéznimi pijmy z investice a kapitdlovym vyda-

jem. Vypocet Cisté soucasné hodnoty investi¢niho projektu:

1

T (3.3)

N
NPV:§231
n—1

kde K predstavuje celkovy kapitalovy vydaj, IV je doba zivotnosti, n jednotliva
léta Zivotnosti, i je urok (diskontni sazba) a P, penézni pifjem v jednotlivych

letech Zivotnosti (cash flow).

e Vnit¥ni vynosové procento - tato metoda se stejné jako metoda ¢isté sou-
¢asné hodnoty radi mezi dynamické metody. Vnitini vynosové procento je ta-
kova vyse diskontni sazby p#i niz bude ¢ista soucasnd hodnota (NPV) toku

plynoucich z investice rovna nule. Miuzeme jej vypocitat dle vzorce:

omy+§: IRR =0, (3.4)

kde CFj hotovostm tok nultého obdobi a IRR vnitini vynosové procento.
Investi¢ni projekt je prijatelny pokud je ukazatel vétsi nez predpokladand dis-
kontni sazba.Pti vzijemném porovnavani projektiu by mél byt volen ten pro-
jekt, jehoz hodnota IRR je vyssi. (8)

e Primérna rentabilita investi¢niho projektu - Toto hodnoceni povazuje
za nejvetsi efekt z investice zisk, ktery investice pfinasi. Vynosnost by méla
byt minimalné takova jakd je soucasna vynosnost firmy jako celku s tim, 7e

investi¢ni varianta s vyssi primérnou vynosnosti je vyhodnéjsi.
e Doba navratnosti - tato metoda se pouziva zejména v bankovnich kruzich a

vychézi z principu, ze doba navratnosti je dobou, za kterou se investice splati

z penéznich piijmi. Cim je tato doba kratsi, tim je investice vyhodné&jsi.
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3.4 Rizika investi¢niho rozhodovani

3.4.1 Pojeti rizika a rizeni rizik

U kazdé predikce penéznich toki z investi¢niho projektu existuje urcita nejistota, ze
predpokladané kapitalové vydaje a penézni piijmy se budou lisit od skutec¢nych. V
piipadech, kdy jsme schopni tuto nejistotu pomoci obvyklych statistickych metod
kvantifikovat a stanovit pravdépodobnost vzniku odchylnych variant od predikce,
mluvime o riziku investi¢niho projektu. (19)

Riziko, jakozto nebezpeci investi¢niho rozhodovani, mizeme chapat jako moznost
ztraty, vyskytu faktorid, které zabrani tspéchu projektu ¢i negativni odchylku od
planovanych cili. Riziko je vidy spojeno s urcitou akei, aktivitou ¢ projektem s
nejistymi vysledky, pricemz tyto vysledky ovlivhuji situaci subjektu, ktery tuto akci
realizuje. (3)

Rizika mizeme délit do mnoha skupin, mezi které patii zejména rizika jednotli-
vych fazich projektu,vyrobni rizika, trzni rizika, finan¢ni rizika apod.

Rizeni rizika investi¢nich projekti - v soutasnosti predstavuje fizeni rizika
nejvyznamnéjsi faktor aspésnosti projektu. Jeho cilem je predevsim minimalizovat

nebezpeci a zvysit pravdépodobnost tspéchu.

Kvalitni proces managementu rizika lze rozdélit do téchto fazi:
1. Identifikace rizik projektu a stanoveni jejich vyznamnosti

2. Hodnoceni rizika projektu a realizace protirizikovych opatieni

3.4.2 Identifikace rizik a stanoveni jejich vyznamnosti

Cilem identifikace rizik je poznéni co nejvétsiho mnozstvi faktort, které by mohly
projekt negativné ovlivnit. Informace se ziskdvaji ze vstupi za pouziti vhodnych
metod, nastroji a organizacniho zajisténi. (2)

Identifikace rizik; v této fazi identifikace rizik hraji nejvyznamnéjsi roli infor-
macni zdroje. Mezi hlavni vstupy patii seznamy rizik a rizikovych faktori, s kterymi
se firma potyka ¢i z kterymi se difve setkala. Déle kategorie rizik spolu se stupnici
jejich vyznamnosti. Velmi dilezité je rovnéz roz¢lenéni projekti do jednotlivych fazi
a ¢innosti, které umozni lepsi poznani potencionalniho rizika.

Na zjistovani investi¢nich rizik se vétsinou podili tym, ktery tvori zejména ¢lenové
projektového tymu, specialisté a stakeholdri, ktefi jsou na projektu zainteresovani.

Zpusoby identifikace rizik; V soucasné dobé se identifikace rizik orientuje
predevsim na skupinové diskuze ¢i analyzy predpokladu a omezeni. V skupinovych

diskuzich se Tesi zejména otazky potencidlnich problémii, faktorti ohrozujicich cile
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projektu apod. Analyza predpokladu a omezeni je zalozena na sepsani pisemného
seznamu vSech predpoklad a omezeni projektu a posouzeni jejich vyznamnosti.

V této oblasti je také tfeba zminit relativné novy néstroj vyuzivany pii identifi-
kaci rizik, a to kognitivni(myslenkové)mapy ¢i influen¢ni diagramy.

Myslenkové mapy jsou v podstaté graficki znézornéni faktoru rizik a zhodno-
ceni jejich vzajemnych vazeb. Obsahuji také vazby pfic¢in nasledki. Influenéni dia-
gramy jsou také grafickym znazornénim prvki investi¢niho projektu a jeho vazeb,
ale od kognitivnich map se 1isi povahou téchto prvkii.

Vystupy a doporuceni v oblasti identifikace rizik; Vystupem identifikace rizik
je soubor vsech faktoru, ktery maji negativni vliv na investi¢ni projekt. Dilezitou
soucasti této faze je zejména provéteni rizik, a to z hlediska pi¥ipadné duplicity rizik ¢i
odhalenf rizik, kter& neovliviiuji dosazeni cilii projektu. Také miize dojit k situaci, 7e
nékolik rizik mé stejnou pri¢inu ¢i néktera rizika naopak ovliviuji vice ¢asti projektu
a je tedy tfeba na né zamérit vétsi pozornost.

Doporuceni v oblasti identifikace rizik se tykaji predevsim splnéni nékolika poza-
davki, kterd jsou pro uc¢innou identifikaci rizik nezbytna. Mezi né patii doporuceni
pouzivat kombinaci vhodnych metod zjistovani rizik a neomezovat se pouze na jedi-
nou a dale by se identifikace rizik neméla stat jednorédzovou zalezitosti, ale je t¥eba
zjistovat rizika prubézné. (17, 19)

Stanoveni vyznamnosti rizik; Soubor rizik, kterd ziskdvame z identifikace
rizik predstavuje relativné velké mnozstvi prvkua s riznym dopadem na tspéSnost
projektu. Je tedy nutné stanovit rizika nejvyznamnéjsi. Ta lze stanovit pomoci pii-
stupt analyzy citlivosti a expertniho hodnoceni.

Analyza citlivosti je zalozena na otazce, jak ovliviiuje vybrané finan¢ni krité-
rium projektu zménu hodnot faktoru rizika. Pouziva se predev$im jednofaktorové
analyzy, kdy se zjistuji dopady izolovanych zmén jednotlivych rizikovych faktoru na
zvolené finan¢ni kritérium. Zmény téchto hodnot pak mohou byt odchylky od plano-
vanych hodnot v procentech, ¢ pesimistické /optimistické hodnoty faktora. Prednosti
analyzy citlivosti je jeji jednoduchost a nazornost, zatimco nevyhodou je predevsim
omezeni na kvantifikovatelné rizikové faktory.

Podstatou expertniho hodnoceni je tzv. matice hodnoceni rizik. Tato matice
je zalozena na posuzovani dvou hledisek. Prvnim hlediskem je pravdépodobnost
vyskytu rizika a druhym intenzita dopadu na projekt. Kazdé z téchto hledisek je
hodnoceno kvalitativni obvykle pétistupnovou stupnici od hodnocenim napft. ,yelice

mald“ — ,zvIasté vysoka®. (19)
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3.4.3 Hodnoceni rizika projektu a rozhodovani o riziku

Hodnocenti rizika je zalozeno na posouzeni rizik z hlediska jejich pfijatelnosti a na-
sledného rozhodovani, jak témto rizikiim zabrénit, ¢i je zvladnout. Pfi hodnoceni
rizik vychazime predevsim z predchozi fize — zjisténi vyznamnosti rizik. Dalsi fak-
tory, které musime pii hodnoceni rizik projektu zvazit je velikost projektu, izolova-
nost projektu ¢i rizikova kapacita.

Na zakladé téchto analyz ziskame rizika ptijatelnd ¢i rizika neptijatelna. U pri-
jatelnych rizik se neplanuje proti rizikové opatieni, ale jedna se o zadrzeni rizika,
kdy se firma snazi vyporadat s dopady vyskytu rizika. Neptijatelna rizika naopak
vyzaduji rozhodnuti, zda se riziku vyhnout nebo zda zvoli strategii snizeni rizika.

Proces hodnoceni rizika je zndzornén nasledujicim diagramem.

Hodnoceni rizika ]

g N

[ Ptijatelné ] [Nepfij atelné riziko}
. C o Strategie
ZadrZeni rizika Vyhnuti se riziku e
snizeni rizika

Obr. 3.1: Vyvojovy diagram procesu hodnoceni rizik (zdroj: vlastni zpracovéni)

3.4.4 Planovani a realizace protirizikovych opatireni

Napln planovani protirizkovych opatieni piredstavuje predevsim zvazeni vSech rizik,

veetné posouzeni jejich vyznamnosti, volba strategie a protirizikova opatteni. Jde o

vvvvvv

pozitivnimi dopady na projekt. Strategie snizovani rizika je poté zaloZena na oslabeni

piicin rizika, snizovani jeho negativniho dopadu a pfesun rizika na jiné subjekty. (20)

26



4 ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE
SITUACE

4.1 Popis analyzované spole¢nosti a podnikatelského
zameéru

Spolecnost XYZ byla zalozena v poloviné 90. let minulého stoleti. Vznikla jako vel-
koobchodni prodejna se Sirokym sortimentem zbozi, kde postupné dochazelo ke spe-
cializaci zejména na tabakové vyrobky, kutacké potieby, tel. karty, dobijeci kupony,
napoje, cukrovinky, jizdenky MHD a dalsi. Prodej zajistuje prostiednictvim velko-
obchodnich vzorkoven a dal$i prodej zajistuji obchodni zastupci, ktefi jsou jednim
z dilezitych ¢lanki mezi spole¢nosti a finadlnim zakaznikem. Dalsi distribuce je za-

jisténa prostiednictvim e-shopu.

N
[ Sprava IT ) ( Jednatelé ) { Sprava budovy ] Odd¢leni hlavniho

J L J odbératele

J

N ( N
[ Vedouci skladu [ Uctarna ] Vedouci Pobocka Praha
) L obch.oddéleni J

~

N

[ Vedouci smény [ Ambulanti ] [ Pokladna [ Obchod. odd. ][ Nakup. odd. ][ Objednavky }

J J

[ Ridi¢i/skladnici ]

Obr. 4.1: Organizac¢ni struktura spole¢nosti. (zdroj: vlastni zpracovani)

4.1.1 Strategie spole¢nosti

e zvySeni podilu na trhu s tabadkovymi vyrobky

e 7ajisténi vysoké trovné distribuce a sluzeb zakaznikim

e ziskdvani novych maloobchodnich zédkaznikt

e expanze - spolecnost chce dale rozsifovat svoji ptisobnost jako velkoobchod-
niho dodavatele tabakovych produktii a doplikového sortimentu poc¢tem svych

pobocek
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Spole¢nost v soucasné dobé provozuje svou ¢innost v centralnim velkoskladu
v Brné a na zacatku roku 2011 také zalozila novou mensi pobocku v Praze. Cilem
spole¢nosti je dale rozsifovat svoji ptisobnost v ramci Ceské republiky a proto zvazuje
zalozeni dalsiho stfediska, kdy se projekt planuje na druhou polovinu roku 2013.
Dalsim duvodem je zvySend potieba dodéavek stavajicim vyznamnym odbérateltim,

Vzhledem k témto skute¢nostem se firma rozhodla umistit svoji novou pobocku v
Ostravé. Ostrava je jednim z vyznamnych sidelnich, prumyslovych a intelektualnich
center v Ceské republice, ktery mé vysoky ekonomicky potencial. Firma také planuje
v budoucnosti obchodni aktivity se zemémi Evropské Unie a chce vstoupit vzhledem
k zamyslené lokalité nové poboc¢ky na polsky trh, kdy by v ramci obchodniho za-
stoupeni chtéla obsadit silné ekonomické oblasti jako Katowice, Wroclav ¢i Krakow.
Spolec¢nost predpoklada, Ze timto zpusobem bude zasobovat polské maloobchodni
prodejny a fetézce.

Pro zhodnoceni dosavadnich vysledkt ¢innosti firmy a zhodnoceni proveditelnosti
podnikatelského zaméru bude v praci pouzita SLEPT analyza, analyza oborového
okoli, SWO'T analyza, finan¢ni analyza a dal$i potiebné analyzy. Pro sestaveni ana-
Iyzy obecného a oborového okoli jsem pouzila vystupy z vyzkumu ktery provedlo
marketingové oddéleni. Pro sestaveni finan¢ni analyzy jsem pouzila ucetni vykazy
pristupné na www strankach obchodniho rejstiiku — konkrétné se jednalo o roz-
vahu a vykaz zisku a ztrat za roky 2009, 2010, 2011 a 2012. Dalsi informace mi
byly poskytnuty v ramci ekonomického a marketingového oddéleni, se kterym jsem

problematiku probirala.

4.2 SLEPT analyza

Analyza SLEPT / PEST je metoda, ktera slouzi jako prostfedek pro analyzu zmén
okoli. Predstavuje tak komplexni pohled na prostiedi vybraného tzemi subjektu
(statu, regionu, kraje ¢i obce), které neni stabilni a méni se. Vnéjsi prostiedi kazdého
subjektu je pritom stejné jako vnitfni prostfedi jedine¢né. Analyza tedy nemapuje
pouze soucasnou situaci, ale vénuje se zaroven i otazkam, jak se prostfedi muze do
budoucna vyvijet, jaké zmény v okoli lze predpokladat. Umoznuje tak vyhodnotit
piipadné dopady zmén na projekt podle vybranych faktort.

Socialni aspekty. Ostrava je metropole s 312 tisici obyvateli, je spravnim cen-
trem Moravskoslezského kraje, v némz zije vice nez 1,2 milionu obyvatel. Co se tyce
socialnich aspekti, je v této souvislosti nutné upozornit na negativni trend uzivani
tabakovych vyrobkl mladistvymi. Tuto problematiku fesi legislativni tprava, ktera

je popséana dale.
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Legislativni aspekty. Pro vstup na podnikatelsky trh CR, tedy i na Ostravsko,
plati legislativni Gprava CR. Préavni upravu tvori fada zakont. Hlavni zdkony jsou
tyto:

e Zakon ¢. 455/1991 Sb., o zivnostenském podnikani (Zivnostensky zdkon), ve

znéni pozdéjsich predpisu

e Obchodni zékonik, zakon ¢. 513/1991 Sb., ve znéni pozdéjsich pfedpisi

Oblast prodej tabakovych produktu je velmi regulovand, jedné se napt. o:

e povinnd zdravotni varovani na bali¢cich a v reklamé

e omezeni reklamy na tabdkové vyrobky véetné zakazu reklam v televizi a radiu

e omezeni koufeni na vefejnych mistech véetné zakazu kouteni na mistech, kam
vétSina lidi musi chodit, a mistech slouzicich nezletilym

e zakony ukladajici minimélni vék

Ekonomické aspekty. CR jako takova se momentalné nachézi v ekonomické
krizi, coz by mohlo negativné ovlivnit podnikatelsky zamér spole¢nosti. Nicméné
tabakovy prumysl lze fadit mezi odvétvi, kterd jsou cyklicky neutralni. Vyse trzeb a
ziski téchto firem proto neni pfilis ovlivnéna hospodaiskym cyklem a akciové kurzy
na néj reaguji jen ve velice omezené mite. Lze tedy predpokladat, ze trzby spole¢nosti
XY7Z se i pres ekonomickou krizi budou pohybovat v souc¢asném trendu.

Ostravsko je region s rostoucim ekonomickym potencidlem. Na druhou stranu
se vSak Ostravsky region potyka s nezaméstnanosti. O jedno volné pracovni misto
se mohlo koncem tinora 2012 v okrese Ostrava teoreticky uchézet 13,5 osob. Mira
nezaméstnanosti v celém kraji tak dosahovala 11,9 procenta.

Hruby doméci produkt Moravskoslezského kraje v roce 2010 meziro¢né vzrostl o
cca 1%, v pfepoctu na obyvatele je v krajském srovnéani az devaty v poradi. Pocet
ekonomickych subjektli v regionu neustale roste - ke konci roku 2011 bylo v kraji
registrovano 248 824 ekonomickych subjekti, tj. o dalsich 3 534 subjekta (o 1,4 %)
vice, nez tomu bylo v predeslém roce.

Politické aspekty. CR se nachazi ve stabilni politické situaci, kterou neohrozuji
politické pfevraty a revoluce. Na druhou stranu zména nékterych zakonu, zejména
zakona o zvyseni spotfebnich dani muze negativné ovlivnit rozhodovani spotiebiteli
a snizit poptavku po spotiebé.

Technické aspekty. Z technickych aspektii podnikini v tabdkovém prumyslu
lze zminit stale se zvySujici naroky na design a doprovodné sluzby. Firma by se tedy

méla snazit zamérit se i ta tyto oblasti.
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4.3 Analyza oborového okoli

4.3.1 Konkurence

Ve mésté Ostrava se v soucasné dobé nachazi 6 velkoobchodnich prodejen tabako-
vych vyrobki. Nejvyznamnéjsi z hlediska velikosti a renomé jsou spolec¢nosti PEAL
a.s., a GECO a.s.

Parametr/spoleénost XYZ | GECO | PEAL
Vznik 1996 | 1995 1999
Pravni forma S..0. | a.s. a.s.
Pocet velkoobchodnich pobocek v CR | 2 9 4
Trzby 2011 (mld.) 2.8 15,7 7,1
VH 2011 (mil.) 15,5 | 197 21
Odbératelé firmy | firmy firmy

Tab. 4.1: Porovnéni s konkurenty dle riznych aspektii (zdroj: vlastni zpracovani)

GECO a.s. je ¢eskd obchodni spole¢nost ptsobici na trhu od roku 1995, resp.
jako spol. s r.0. od roku 1991. GECO, a.s. patii v CR mezi nejvétsi dovozce taba-
kovych vyrobkiu a kutackych potieb a jako jedind obchodni firma v oboru pokryva
distribuci a vlastnim velkoobchodnim prodejem celorepublikovy trh. Soucasné spo-
le¢nost provozuje sit specializovanych prodejen typu "TABAK — TISK"s sirokou
nabidkou tabdkovych vyrobku, kutrackych potieb, periodického tisku, telefonnich
kupdnt, jizdenek MHD, stiracich losi, zprostfedkovanim pfijmu sdzek a vyplat vy-
her pro spole¢nost SAZKA, a.s., a dalsim doplitkkovym sortimentem. Od roku 2000
spole¢nost pisobi i na trhu Slovenska a to prostiednictvim dcefiné firmy GECO,
S.I.0.

PEAL a.s. je ceskd obchodni spolecnost, kterd komplexné zajistuje velkoob-
chodni prodej tabakovych vyrobki, alkoholickych napoji, vina, piva, kavy, ¢aji, ce-
nin, cukrovinek a drogerie. PEAL zasobuje Siroké spektrum zakazniku jako jsou spe-
cializované tabakové obchody, ¢erpaci stanice, potraviny, bary a restaurace. PEAL
je rovnéz dovozce Spanélskych oliv, feckého olivové oleje, vin z Chile, Portugalska a
Spanélska, ovocnych dzust a v neposledni fadé doutnikii.

Oba dva konkurenti maji pravni formu akciova spole¢nost. Jedna se o firmy
zname a velké, cemuz odpovida pocet pobocek i trzby a potazmo zisky. Z tohoto

pohledu je mozno je brat jako pfipadnou hrozbu pro podnikatelsky zamér spole¢nosti
XY7Z s.r.o.
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4.3.2 Dodavatelé a odbératelé

Dodavatelé spole¢nosti XYZ jsou firmy obchodujici s tabakovymi produkty, prodejci
alko i nealko napoji, cukrovinek a v neposledni fadé cenin. Mezi vyznamné doda-
vatele spole¢nosti patif Philips Morris CR, SHANTI, Telefonica 02, COCA-COLA,
FERRERO Ceskéd s.r.o. ¢ Ceska posta. S témito dodavateli spolupracuje spolec-
nosti XYZ jiz dlouhodobé a je tedy dohodnutéa na spolupraci i v rdmci provozu nové
pobocky. JelikoZz se firma zabyva velkoobchodnim prodejem, jejimi zédkazniky jsou
predevsim obchodni spole¢nosti a subjekty podnikajici na zakladé zivnostenského
opravnéni. Jedna se zejména o maloobchodni prodejny s tabakovymi produkty, tra-
fiky typu kiosek, prodejny se smiSenym zbozim atd. Firma ma rovnéz koncové od-
bératele, ti tvoii zhruba 5% obrati. Jedna se predevsim o zakazniky, kteii nakupuji

prostiednictvim e-shopu.

4.4 Analyza obchodni strategie nové pobocky

Cenova politika podniku. Velkoobchodni ceny nové pobocky budou nastaveny
s ohledem na pozadovanou marzi, DPH a ceny konkurence. Pfi pronikidni na trh
se bude firma snazit nastavit ceny niz§i nez konkurence a bude se orientovat na
objemy zakézek. Pro smluvni odbératelé budou déle vytvofeny vlastni ceniky se
slevou 3-10%. Jejich vySe bude zaviset na objednaném mnozstvi.

Dodaci podminky. Dodavky jsou uskute¢novany na zakladé smluv s odbérateli
a dle prijatych objednévek. Dodani zbozi se predpoklad4 do dvou dnti od pfijeti ob-
jednavky, piicemz budou presné dané zavozové dny. V piipadé blizkosti velkoskladu
a velkoodbératele zdvozové dny urceny byt nemusi. Odbératel mize byt zasoben
prubézné vzhledem k blizkosti mista dodani.

Platebni podminky. Lhity pro splatnosti faktur jsou nastaveny dle dulezitosti
odbérateli, pficemz standardni lhiita bude 14 dni. U rtznych typi odbératelt pak
muze byt tato doba snizena ¢i zvySena.

Distribuce. Distribuce bude probihat ze skladu nové pobocky, odkud pak na
zékladé jednotlivych objednavek dodéva pozadovand mnozstvi na mista urceni a
to dle zavozového planu. Nasledné fakturace probéhne na zakladé dodaciho listu.
Ke kone¢nému spotiebiteli se dostavaji prostrednictvim siti maloobchodnich prode-
jen/kiosku a prodejen s tabakovym zboZzim.

Reklama. Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost provozuje stranky s vysokou navstév-
nosti, doporucuje tdaje o vzniku nové provozovny uvést pravé tam. Déle lze vyuzit
letdkovou reklamu.

Podpora prodeje. Jako podporu prodeje vyuzije nova pobocka jiz zminéné

rabaty, zvyhodnéné baleni zbozi, zbozi zdarma k urc¢enému objemu objednévky atd.
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Vyznamnou se v tomto ohledu jevi pozice obchodniho zastupce, ktery presentuje

vyrobky vybranym firmédm a sjednavi po dohodé s vedenim smluvni podminky.

4.5 Analyza poptavky nové pobocky

Nejprve vypocteme odhad poptavky pro stavajici odbératele, ktefi chtéji rozsitit
svoji pusobnost. Odbératelem je vyznamné sit maloobchodnich prodejen, se kterou
spole¢nost XYZ spolupracuje od poc¢atku své existence. Tato spole¢nost mé v sou-
¢asnosti témeér 90 maloobchodnich prodejen, kdy bylo vyzkumem zjisténo, ze kazdy
rok vznika primeérné 10 novych prodejen. V roce 2013 planuje tato spole¢nost rozsi-
it svou pusobnost pravé v moravskoslezském kraji. Hodla zalozit poboc¢ky v Opavé,
Ostravé, Bruntalu a Olomouci. Mési¢ni trzby odbératele u zbozi ze zékladniho ce-

niku tvoif prumérné 1,42 mil u jedné provozovny.

Msésiéni trzby / | Podet
1 prodejna prodejen | Celkem

Maloobchodni trzby (K¢) 1 420 000 10 14 200 000
z toho velkoobchodni trzby (K¢) 1 375 000 10 13 750 000
odhad poptavky celkem (tis. K&) 13 750

Tab. 4.2: Odhad mé&si¢éni poptavky u pobocek hlavniho odbératele, v tis. (zdroj:

vlastni zpracovani)

Nasleduje odhad poptavky u novych / potencidlnich zékazniki v moravskoslez-
skupinou jsou pro spolec¢nost XYZ, maloobchodni prodejny s tabakem a prodejny
smiSeného zbozi. Marketingovy vyzkum byl proveden u vzorku nékolika druhii zbozi,
které predstavuji ve spolecnosti zakladni sortiment a tvori 80% trzeb. Jsou zde za-
stoupeny cigarety, doutniky, dymky, cukrovinky, alko, nealko, kuracké potieby atd.
Vyzkum byl proveden u 125 subjekti, kdy se jednalo o kvantitativni a kvalitativni
dotazovani.

Na zakladé osobniho dotazovani byl vytvofen seznam, ktery obsahoval pocet
prodanych polozek u jednotlivych prodejen za den, stejné tak se zjistovaly maloob-
chodni ceny. Vystupem byl odhad primérného poc¢tu prodanych polozek za den a
ptibliznou hodnotu trhu (viz pfiloha ¢.5).

Dalgim krokem bylo kvalitativni dotazovani. Zjistoval se zejména zpusob, jakym
probih& nakup dotéeného sortimentu a od jakého dodavatele, resp. za jakou cenu.
V pripadé, Ze si prodejna nakupovala zbozi sama, dotazovani dale sméfovalo na

zjisténi, za jakych podminek by byla prodejna ochotna zménit dodavatele (rozdil v
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kraj
Pocet subjekti dle kriterii Ostrava | Moravskoslezsky | Osloveno
Trafiky a prodej tiskovin (typ 1) 15 138 50
Prodej cigaret a kutrackych potieb 9 30 25
(typ 2)
Prodej smiSeného zbozi (typ 3) 100 1000 50

Tab. 4.3: Rozdéleni potenciélnich zékazniki nové pobocky (vlastni zpracovani dle

tdaju z marketingového vyzkumu — piiloha ¢. 5)

cené, doprava, dalsi sluzby napt. baleni). Nakonec byl vytvoien seznam jednotlivych
polozek dle zjisténé poptavky(celkové odhadnuté trzby) od jednotlivych prodejen.

Zavér vyzkumu. Dotazovany vzorek prodejen tvoril pouze 10% celkového trhu
a lze tedy pfedpokladat, ze celkovy podil firmy na trhu se odhaduje na 91.492.800
Ké&. Jedna se v8ak o maloobchodni ceny, velkoobchodni cena je pramérné o 3%
nizsi, tedy poptavka tvoii 88.747.511 K¢, po zaokrouhleni 88,750 mil. s tim, Ze ve
finanénim planu budu poditat s prirdzkou za riziko ve vy$i 3 — tedy s mési¢nimi
trzbami 44,375 mil. Spolu s poptavkou 13,750 tvorici stavajici dodavatele, kteii
budou roz§ifovat svoji pusobnost, jsou celkové trzby ve finanénim planu odhadnuty
na 58,125 mil.
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Zjisténa poptavka odhad
jednotlivych prodejen denni trzba | typ 1 | typ 2 | typ 3 | poptavky

Marlboro 860 000 6% 1% 2% 77 400

LM 462 500 5% 0% 1% 27 750

Philip Morris 187 000 6% 0% 1% 13 090
RDG 123 750 2% 0% 1% 3713

Viceroy 206 250 7% 2% 2% 22 688
Lucky Strike 150 000 3% 0% 0% 4 500
Pall Mall 138 750 4% 0% 0% 5 550

Slim Agenda 185 000 4% 0% 0% 7 400
Steels 196 875 5% 0% 0% 9 844

Moon 170 000 3% 0% 1% 6 800

Route 66 155 000 3% 0% 1% 6 200

Davidoff 220 000 5% 2% 1% 17 600
Paramount 125 625 3% 0% 1% 5025

Camel 246 875 3% 0% 2% 12 344
Winston 92 500 2% 0% 2% 3 700
Ronson 99 000 2% 0% 0% 1 980

LD 167 500 3% 0% 0% 5 025

Benson & Hedges 170 000 4% 0% 0% 6 800

Coca Cola 108 750 5% 0% 5% 10 875
Clubmaster 100 000 4% 2% 0% 6 000
Neos 22 400 1% 2% 0% 672

Samba, 354 750 0% 2% 0% 7 095

Slukovka sklo 301 875 2% 2% 0% 12 075
Orbit 35 700 3% 0% 2% 1785

Tic Tac 38 500 2% 0% 2% 1 540
ty¢inka Ferrero 35 000 1% 0% 2% 1 050

Kupon O 312 500 3% 0% 3% 18 750
cigaretovy filtr 37 500 5% 1% 1% 2 625

Zapalovac 63 750 5% 2% 1% 5 100

celkem denni poptavka (K¢) 304 976
celkem mési¢éni poptavka (K¢) 9 149 280

Tab. 4.4: Zjisténa poptavka po zbozi nové pobocky (vlastni zpracovani dle tdaju z

marketingového vyzkumu — p¥iloha ¢. 5)
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4.6 SWOT analyza

SWOT analyza je metoda, jejiz pomoci je mozno identifikovat silné a slabé stranky,
prilezitosti a hrozby, spojené s urc¢itym projektem, typem podnikani, podnikatelskym
zémérem, politikou (ve smyslu opatieni) apod. Diky tomu je mozné komplexné vy-
hodnotit fungovani firmy, nalézt problémy nebo nové moznosti rustu. Jednotlivé

polozky SWOT analyzy spole¢nosti XYZ jsou popsény déle.

Silné stranky

siroky sortiment tabakovych vyrobki

dobré renomé na trhu

dobra pozice na trhu
dlouholeté zkuSenosti

Slabé stranky

e maly pocet pobocek
Piilezitosti

e zvySovani poc¢tu pobocek
e expanze do zahrani¢i

e rozSifovani nabidky sluzeb

Hrozby

e silna konkurence

e zvysujici se naroky na design, doprovodné sluzby a servis
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4.7 Financ¢ni analyza

4.7.1 Horizontalni analyza rozvahy

Hodnota za obdobi 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 279 396 | 248 167 | 312 705 | 306 397
dlouhodoby majetek 68 298 | 69 261 | 69 829 | 74 772
dlouhodoby majetek hmotny 45 821 45 837 41 425 44 572
dlouhodoby majetek nehmotny 31 20 0 0
dlouhodoby finanéni majetek 22 446 23 404 28 404 30 200
obézna aktiva 209 227 | 176 491 | 239 809 | 227 570
zasoby 65 957 56 621 92 760 78 901
zbozi 65 957 56 621 92 760 78 901
dlouhodobé pohledavky 15 594 16 443 12 955 15 145
kratkodobé pohledavky 93 494 85 660 110 361 | 102 061
kratkodoby finan¢ni majetek 34 182 17 767 23 733 31 463
PASIVA CELKEM 279 396 | 248 167 | 312 705 | 306 397
vlastni kapital 42 343 | 39 754 | 60 346 | 77 477
kapitalové fondy 10 598 11 456 16 456 18 252
vysledek hospodareni 3 871 6 554 15 592 15 305
cizi zdroje 237 053 | 208 413 | 252 359 | 228 950
kratkodobé zavazky 151 778 | 124 869 | 162 168 | 142 539
bankovni Gvéry a vypomoci 85 267 72 800 80 200 77 600

Tab. 4.5: Vybrané polozky rozvahy spolecnosti XYZ za obdobi 2009-2012, v tis.

(vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti — priloha ¢. 1)

Z horizontalni analyzy vidime, Ze spolec¢nost mezi léty 2009 az 2012 zvysila sviij
majetek, kdy se zejména jednalo o majetek obézny. Obézné aktiva tvotila ve vSech
sledovanych letech pomérné vysokou polozku aktiv, ktera se v roce 2012 vysplhala
az na 75%. Je tomu tak z divodi, Ze pro obchodni ¢innost firmy jsou obé&zné aktiva
velmi diilezitou polozkou. Z toho nejvyssi podil na obézném majetku maji kratko-
dobé pohledavky tvotici zhruba polovinu obéznych aktiv. Naopak finan¢ni majetek
se pohybuje na nizsich hodnotéach.

Pro financovani svych c¢innosti pouziva firma velké mnozstvi cizich zdroji. Nej-
vyssi slozku cizich zdroju pak tvoii kratkodobé zavazky. Déle spole¢nost vyuziva
bankovnich avéri, které se za vSechny sledované roky pohybovaly na ptiblizné stejné

urovni, ale s klesajicim trendem.
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7 analyzy vidime, Ze vysledek hospodafeni mél za posledni ¢tyri roky rostouci
tendenci, kdy v roce 2011 se jedna o nejlepsi vysledek. Bylo tomu tak z divodu
uzavieni smlouvy o podpoie prodeje mezi spole¢nosti XYZ a mobilnimi operatory,
kdy firma XYZ poskytovala mobilnim operatorim placenou reklamu. Navic se firmé
zvysuje polozka kapitalové fondy, ktera je ovlivnéna zvySovanim zisku aliance, které

je spole¢nost XY7Z ¢lenem.

4.7.2 Vertikalni analyza rozvahy

100% -

80% 1
Okratkodoby finan¢ni majetek

Ozasoby
mkratkodobé pohledavky
Ddlouhodoby majetek

60%

40% A

20% A

0%
’ 2009 2010 2011 2012 ' rok

Obr. 4.2: Analyza aktiv spole¢nosti XYZ za obdobi 2009-2012 (vlastni zpracovani

dle vykazu spole¢nosti — piiloha ¢. 1)

Ve v8ech sledovanych obdobich prevazovala obézné aktiva nad dlouhodobym ma-
jetkem, ktery predstavoval primérné 25%. Nejvyssi polozku obé&znych aktiv pak tvoii

kratkodobé pohledavky.

100% -

90%
80%
70% A
60% - O bankovni avéry
50% A B kratkodobé zavazky
40% @ vlastni kapital
30% A
20% A
10%

0% -

2009 2010 2011 2012 rok

Obr. 4.3: Analyza pasiv spole¢nosti XYZ za obdobi 2009-2012 (vlastni zpracovani

dle vykazi spolefnosti — p¥iloha ¢. 1)

Z grafu vidime, ze bankovni Gvéry a kratkodobé zavazky prevysuji vlastni kapital,

ktery tvofi priumeérné 20% celkovych pasiv. Firma je tedy financovana cizimi zdroji.
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Nicméné tento trend se v ¢ase zmiriiuje a to zejména diky stéle rostoucim vysledkim

hospodareni.

4.7.3 Horizontalni analyza vysledovky

Hodnota za obdobi 2009 2010 2011 2012
trzby za prodej zbozi 2297910 | 2272242 | 2 873 664 | 2 081 984
naklady na prodané zbozi | 2 259 148 | 2 229 011 | 2 810 953 | 2 035 420
obchodni marze 38 762 43 231 62 711 46 564
vykony 10 578 13 098 16 688 13 270
vykonova spotieba 19 991 19 297 23 051 18 940
provozni VH 6 479 9 757 22 722 21 203
nakladové droky 2 522 2 679 2 589 1575
finan¢ni VH -2 297 -2 136 -3 473 -2 039
VH pied zdanénim 4 332 7 816 19 249 19 327
VH po zdanéni 3 871 6 554 15 592 15 305

Tab. 4.6: Vybrané polozky vysledovky spole¢nosti XYZ za obdobi 2009-2012, v tis.

(vlastni zpracovani dle vykazii spole¢nosti — piiloha ¢. 1)

Nejvyssi nartst trzeb zaznamenala firma v roce 2011. Vykony a marze se spolu

s vysledkem hospodareni v ¢asové fadé zvysuji, stejné tak se zvySuje vykonova spo-

tfeba, nicméné ne tak rychlym tempem. Vysledek hospodafeni méa rostouci trend, v

roce 2011 pak doslo k jiz uvedenému vyraznému zvyseni vysledku hospodareni.

4.7.4 Analyza pomoci ukazateli

Z tabulky [4.7] je mozno vyvodit nasledujici zavéry:

) éisty pracovni kapital se ve vSech sledovanych letek pohyboval na vysoké

urovni, kterd se dokonce v case zvySovala — firma méa tedy dostatek likvid-

nich aktiv, které vSak bohuzel z vétsi ¢asti tvoii kratkodobé pohledavky.

e Vsechny tii ukazatele rentability maji vzestupny trend, kdy se o nejvyssi na-

rast jedna u rentability trzeb, ktera se v poslednim sledovaném obdobi zvysila

dvojnasobné. Velmi dobré hodnoty méa ukazatel rentability vlastniho kapitalu,

ROE.
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e Ve sledovanych letech se zadluZenost firmy pohybuje kolem 80% coz je vy-
soka hodnota, ktera se ale v ¢ase snizuje, coz miizeme hodnotit jako pozitivni
trend. K poklesu zadluzenosti vic¢i bankdm a obchodnim partnerim doslo v
roce 2011 diky ptjcce od majitele. V roce 2012 se zadluzenost opét snizila diky
kladnému VH.

e Ukazatele likvidity se v obdobi 2009-2012 pohybuji pod nebo tésné na dopo-

ruc¢ovanych hodnotach.

e Vsechny uvedené ukazatele aktivity dosdhly ve sledovanych obdobich uspoko-

jivych vysledkim coz zna¢i dobré hospodareni s majetkem firmy.

hodnota za obdobi 2009 | 2010 | 2011 | 2012
rozdilové ukazatele

¢isty pracovni kapital 57449 | 51 622 | 77 641 | 85 031
ukazatele rentability

ROA 1,55 3,15 6,16 6,31
ROE 10,23 | 19,66 31,9 24,95
ROS 0,19 0,34 0,67 0,92
ukazatele likvidity

bézna likvidita 1,38 1,41 1,48 1,60
okamzita likvidita 0,23 0,14 0,15 0,22
ukazatele zadluZenosti v %

celkova zadluzenost 85 84 81 75
koeficient samofinancovani 15 16 19 25

ukazatele aktivity

obrat aktiv 8,22 9,16 9,19 6,8
obrat zasob 34,84 | 40,13 | 30,98 26,4
obrat k. pohledavek 24,58 | 26,53 | 26,04 20,4
obrat k. zavazku 15,14 18,2 17,72 14,6

Tab. 4.7: Finan¢ni ukazatelé spolecnosti XYZ za obdobi 2009-2012 (vlastni zpraco-

vani dle vykazu spole¢nosti — pfiloha ¢. 1)
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4.8 Analyza zdroji spolec¢nosti

Z financ¢ni analyzy vyplynulo, Zze spole¢nost ma dlouhodobé vysoké mnozstvi cizich
zdroji, coz by mohlo ohrozit jeji podnikatelsky plan. Vysoki zadluzenost je ovliv-
néna zejména velkym mnozstvim kratkodobych zavazki, které predstavuji nakup
zbozi. U obchodnich firem, které prodavaji nakoupené zbozi, je ale vétsi mnozstvi

kratkodobych zavazkt béznym jevem jak je vidét z nasledujicich analyz.

Analyza cizich zdroji spole¢nosti XYZ | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Podil cizich zdroju na celkovych pasivech % | 85,54 | 84,98 | 84,15 | 80,17 | 75,04

Podil KZ na cizich zdrojich % 62,49 | 63,33 | 59,18 | 63,4 | 61,01

Tab. 4.8: Analyza cizich zdroji firmy (vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti —

ptiloha ¢. 1)

Z tabulky vidime, Ze spolec¢nost vyuziva dlouhodobé az 80% cizich zdroju, aniz
by to ohrozilo jeji zisky, ty se dokonce v case diky vysokym trzbam zvysuji, jak
vyplynulo z finan¢ni analyzy. Z tabulky také muzeme usoudit, Ze zadluzenost vznika
z nejvetsi ¢asti diky kratkodobym zavazktum, které tvori zhruba 60% cizich zdroju

firmy.

Analyza cizich zdroji spol. Geco a.s. 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Podil cizich zdroji na celkovych pasivech % | 92,08 | 65,34 | 70,12 | 74,48 | 80,13

Podil KZ na cizich zdrojich % 05,11 | 80,67 | 67,24 | 76,12 | 73,72

Analyza cizich zdroji spol. Traffic a.s. | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Podil cizich zdroji na celkovych pasivech % | 96,52 | 82,13 | 79,94 | 76,35 | 72,07

Podil KZ na cizich zdrojich % 96,42 | 67,79 | 65,55 | 69,24 | 64,77

Tab. 4.9: Analyza cizich zdroju konkurence (vlastni zpracovani dle udajii z obchod-

niho rejstiiku)

Z porovnani cizich zdroju konkurenc¢nich firem vyplyvé, Ze obé dvé spolecnosti
rovnéz pouzivaji velké mnozstvi cizich zdroji, které u obou dokonce jednou za ana-
lyzovana obdobi vystouply nad 90%.
lozky cizich zdrojii, budeme je dale podrobnéji analyzovat a to spolu s kratkodobymi
pohledavkami. Podrobnéjsi analyza ukazala, Ze celkovy pocet zavazki po splatnosti
tvori pouze 5,8% nesplacenych pohledavek po splatnosti. Pohledavky po splatnosti
tvofi celkem 3.002.000,- K¢ a mohou se tak stat vyznamnou polozkou pfi posuzovani

bonity spole¢nosti.
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Casova struktura pohledavek (tis. K&) | 30.9.2012
Kratkodobé pohledavky z obch.styku 81 733
po lhiité splatnosti 3002
do 30 dnti 2 545
od 31-90 dnu 423

od 91-180 dni 34
nad 180 dnu 0
Casova struktura zavazkia (tis. K&) 30.9.2012
kratkodobé zavazky z obch.styku 140 662
po lhiité splatnosti 175

do 30 dnu 110

od 31-90 dnu 65

od 91-180 dnu

nad 180 dnt 0

Tab. 4.10: Podrobn& analyza kratkodobych zévazki a kratkodobych pohledavek

(vlastni zpracovani dle internich udaji firmy)

Jelikoz zadluzenost firmy je negativné ovlivnéna kratkodobymi zavazky, které
firma prubézné splaci a tato skutecnost neohrozuje jeji chod, jak jiz bylo uvedeno,
provedla jsem vypocet ukazateli zadluzenosti s vylou¢enim kratkodobych zavazku.
Z vypoctu vidime, Ze zadluZenost firmy se za téchto okolnosti pohybuje kolem 30%,

coz je velice dobry vysledek.

ukazatele zadluZenosti v % | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

celkova zadluzenost 31,16 | 34,35 | 29,28 | 29,1
koeficient samofinancovani 68,84 | 65,65 | 70,72 | 70,9

Tab. 4.11: Ukazatele zadluzenosti s vylou¢enim kratkodobych zévazku (vlastni zpra-

covani)

cizi zdroje 2009 2010 2011 2012
BU kratkodobé | 74 867 65 000 75 000 75 000
BU dlouhodobé | 10 400 7 800 5 200 2 600
celkem 237 053 | 208 413 | 252 359 | 228 950

Tab. 4.12: Soudobé uvéry spole¢nosti, v tis. (vlastni zpracovani dle vykazi spolec-

nosti — piiloha ¢. 1)
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Jak vidime z tabulky spole¢nost ma potizeny dlouhodobé i kratkodobé
uvéry ve vSech ¢tytech sledovanych letech. Kratkodobé tvéry jsou v primérné vysi 70
mil korun, jedna se o revolvingové uvéry a kratkodobé komerc¢ni tvéry. Je ziejmé, ze
kratkodobé uvéry spolecnost vyuziva nepfetrzité, jejich vyse se tedy zfejmé nebude
v budoucnu prili§ ménit.

Dlouhodoby uvér ve vysi 13 mil. pofridila spole¢nost v roce 2008 a kazdoroc¢né
splaci 2,6 mil. V roce 2014, kdy firma planuje zapoceti nového projektu jiz bude

tento dlouhodoby tvér kompletné splacen.

4.9 Analyza finanéniho zdravi

Protoze spole¢nost nelze posuzovat pouze dle jednotlivych ukazateli, zejména s ohle-
dem na vyrazny vliv kratkodobych zavazki na zadluzenost spole¢nosti, budeme nyni

posuzovat celkovy finanéni stav firmy pomoci indexti — soustav ukazatelu.

4.9.1 Altmannuv index

Altmanniv index je bankrotni model zaloZzeny na pomérovych ukazatelich vyuzivany
zejména ve financéni analyze. Cilem tohoto modelu je vyjadfit financni stav firmy
pomoci jediné hodnoty, kterda hodnoti s jakou pravdépodobnosti se ve stfednédobém
horizontu dostane firma do bankrotniho stavu. Tim se tato hodnota stava jakymsi
indexem duvéryhodnosti zdravi firmy.

Spole¢nosti, kterd dosahuje hodnot Z-skore vyssich nez 2,9 nehrozi bankrot a je
v bezpeci. Z uvedenych vysledku vidime, 7ze firma se pohybuje vysoko nad doporu-

¢enymi hodnotami, a je tedy finan¢né zdrava, silna a tuspésna.

hodnota indexu

za obdobi 2009 | 2010 | 2011 | 2012
X 0,26 | 0,26 | 0,31 | 0,35
Xo 0,08 | 0,06 | 0,08 | 0,15
X3 0,05 | 0,1 0,2 | 0,21
X, 0,11 | 0,11 | 0,14 | 0,2
Xs 822 | 9,15 | 9,18 | 6,69
7 872 | 9,69 | 991 7,6

Tab. 4.13: Vypocet Altmanova indexu za obdobi 2009-2012 (vlastni zpracovani dle

vykazii spole¢nosti — priloha ¢. 1)
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Altmanniv index (nékdy také nazyvano jako Altmannovo Z-score) lze vypocitat

sou¢tem pomérovych ukazateli X;. Vysledny vztah je dan rovnici:
Z=1,2X;4+1,4X5+ 3,3X3+0,6X, + 0,999X5, (4.1)

kde:
X, = CPK / Aktiva celkem,
X, = Kumul. nerozdél. hosp. vysl. min. obd. / Aktiva celkem,
X3 = EBIT / Aktiva celkem,
X4 = Trzni hodnota VK / Cizi zdroje,
X5 = Trzby / Aktiva celkem.

Ziskanou hodnotu Altmannova indexu Z lze hodnotit na zakladé nésledujiciho
hodnoticiho kriteria:
Z > 2.99 - financ¢né silny podnik,
1,81 < Z <2,99 - urcité finan¢ni potize, nejasny dalsi vyvoj,
Z < 1,81 - primi kandidati bankrotu.

4.9.2 Index IN 05

Index IN 05 je souhrnny index pro hodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti pro-
stfednictvim jediného ¢isla. Kromé hodnoceni faktu, zda spole¢nost v blizké dobé
zkrachuje ¢i nikoliv, se vSak index IN 05 zabyva i tim, jestli vytvari pro své vlastniky

také néjakou hodnotu.

hodnota indexu

za obdobi 2009 | 2010 | 2011 | 2012
X 0,15 | 0,15 | 0,16 | 0,17
Xs 0,07 | 0,12 | 0,3 | 0,49
X3 0,06 | 0,13 | 0,24 | 0,25
X, 1,97 | 2.2 | 221 | 161
X5 0,08 | 0,08 | 0,09 | 0,1

Z 2,34 | 268 | 3 | 2,62

Tab. 4.14: Vypocet indexu IN 05 za obdobi 2009-2012 (vlastni zpracovani dle vykazu

spole¢nosti — piiloha ¢. 1)

Podobné jako Altmanuv index je i index IN 05 slozen z nékolika koeficientt,
které hodnoti specifické oblasti finan¢niho Fizeni spole¢nosti. Na rozdil od Altmanova

indexu pro index IN 05 neni k dispozici pravdépodobnostni charakteristika popisujici
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jeho presnost nebo tspésnost. Cesti ekonomové mu ale prikladaji, v podminkach
Ceské ekonomiky, vyssi vyznam, nez Altmanovu indexu. Odhadovana tspésnost IN
05 by méla podle teoretickych predpokladii odpovidat 80 %, coz lze v praxi povazovat
za dostate¢né vysokou hodnotu [I4],[15].

EBIT EBIT T 04
3,07 0,21= +0,09 42
g b3 02 0.0 ey )

A
IN 05 = 0,13=— + 0,04

cZ A

kde A oznacuje aktiva, C'Z cizi zdroje, U nékladové uroky, T" trzby, OA obézna
aktiva, K Z kratkodobé zavazky a K BU kratkodobé bankovni avéry.

Stejné jako u Altmannova indexu je tfeba vysledek vyhodnotit na zakladé hod-
noticiho kritéria, kde pro IN 05 plati:
IN 05 < 0,90 - podnik spéje k bankrotu s pst. 97%,
a s pst. 76% nebude vytvaiet hodnotu,
0,90 < IN 05 < 1,60 - "Seda zoéna"- 50% pst. bankrotu,
a 70% pst. vytvareni hodnoty,
IN 05 > 1,60 - podnik vytvari hodnotu s pst. 95%,

a existuje pst. 92%, ze nezbankrotuje.

Podobné jako u minulého indexu existuje doporuceny interval, ktery je v tomto
piipadé nad 1,60. Muzeme fici, Ze firma se dlouhodobé pohybuje ve velmi dobrych

vysledcich a tvofi hodnotu pro své vlastniky.

4.10 Analyza rizik

Kazda zména v podnikani jisté pfedstavuje mnohé rizika, které s sebou projekt nese.
V konkrétnim piipadé spolecnosti XYZ miizeme rizika zalozeni nové pobocky roz-
délit do nékolika kategorii:

e Finanéni rizika. Financ¢ni rizika spocivaji zejména v nespravném odhadu
pocateéni potieby financnich prostiedkiu. Vzhledem ke skutecnosti, Ze firma
predpoklada pro tuto investici vyuzivani avéru, je dalsim rizikem neobdrzeni
finan¢nich prostfedku na jeho splaceni. Jelikoz se bude jednat o vyssi investici,

je v tomto ohledu nutné zaméfit se na spravné zpracovani financéniho planu.

e Provozni rizika. Mezi provozni rizika muzeme zafadit obecné nizkou po-
ptavku po produktech a vysokou konkurenci vzhledem ke skutecnosti, Ze sou-
casna krize zasahla vSechna odvétvi, na kterych nyni dochazi ke tvrdym kon-

kuren¢nim bojim. Tomuto problému se vSak ¢aste¢né firma muze vyhnout
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poskytovanim kvalitnich produktiu a sluzeb. Dalsim provoznim rizikem je vy-

bér dostatecné kvalifikovanych zaméstnanc.

Makroekonomicki rizika. Trh s tabidkovymi produkty jiz nyni ¢eli mnoha
omezenim a piikazim, které mohou ovlivnit vynosovou stranku. Rovnéz zde
miife dojit ke zméné cen produktii ¢i ke zvyseni trokovych sazeb a tim i zdra-

zeni ivéru, se kterym spolec¢nost nepocita.

Analyzu rizik provedu pomoci mapy rizik, viz obrazek [4.4 Tato analyza obsahuje

kombinaci pravdépodobnosti vyskytu dané udalosti a jejtho dopadu.Seznam jednot-

livych rizik, jejich pravdépodobnost a dopad na investi¢ni zameér shrnuji nasledovné:

N Ot W=

Nespravny odhad finan¢éni potieby

Zmény cen produkti

Nedostatek kvalifikovanych zaméstnanci

Vysoka konkurence

Nedostate¢na poptavka

Neobdrzeni finan¢nich prostredki na splaceni tavéru

Zvyseni urokovych sazeb

Pti analyze rizik je tfeba si nejprve upfesnit samotnou metodiku analyzy, kterou

chceme provést. To samo o sobé spoc¢iva ve sjednoceni pohledu na miru dopadu a

pravdépodobnost vyskytu identifikovanych rizik spociva v nastaveni kil pro hod-

noceni. Situace je ilustrovana nasledujici tabulkou:

Hodnota | Dopad (osa y) Pravdé&podobnost (osa z)
1 neznatelny malo pravdépodobna

2 drobny mozna

3 vyznamny pravdépodobnéa

4 vysoce vyznamny | vysoce pravdépodobna

5 katastroficky jista

Tab. 4.15: Nastaveni 8kal pro hodnoceni mapy rizik (vlastni zpracovani)

Mapa rizik je dale doplnéna zelenou a ¢ervenou osou, které ji rozdéluji na zony.

Zelena zona predstavuje malo nebezpecna rizika, zatimco cervenda osa rizika kriticka.

Vysledky analyzy rizik projektu je znazornén v nésledujici mapce rizik.
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Obr. 4.4: Mapa rizik nové pobocky (vlastni zpracovani)

4.11 Analyza bonity firmy

4.11.1 Financ¢ni kriteria — kvantitativni

Pro hodnoceni financ¢nich kriterii jsou pouzity vystupy z finan¢ni analyzy. Jak jiz
bylo zminéno, firma se potyki s vyssi zadluzenosti, ktera vsak neohrozuje jeji vy-
nosnost a je v daném odvétvi obvykla, jak jiz bylo okomentovano v analyze zdroju
spolec¢nosti. Navic se zadluzenost v ¢ase snizuje. Dalsim dilezitym ukazatelem je
doba obratu pohledavek a doba obratu zavazki. Doba obratu pohledavek byla v
roce 2011 14 dnt a doba obratu zavazki byla 22 dnti. Firmu tedy financuji jeji od-
bératelé, coz je pro ni vyhodné. Dale se hodnoti rentabilita vlastniho kapitalu, ktera
méla za poslednich p&t let primérnou hodnotu 18%, coZ je velmi dobry vysledek.
Stejné tak muzeme pozitivné hodnotit vysledky analyzy finan¢éniho zdravi — Altma-
nuv index a index IN 05, které dokazaly, Ze firma se nachézi v dobré finan¢ni situaci

a je pravdépodobné, Ze tento trend bude pokracovat.

4.11.2 Ostatni kriteria — kvalitativni

Mezi kvalitativni kriteria dilezita pro bankovni instituce mizeme zatradit dlouhodo-
bou strategii, kvalitu ucetnictvi, platebni moralku, kvalitu produkti a situaci trhu.
Spolecnost ma dlouhodobé zavedenou strategii, ktera se opira zejména o zvySovani
trzniho podilu ziskavani novych trhia. Co se tyce kvality tcetnictvi, jedna se o po-
ctivé zobrazeni skutec¢nosti, které je dokladovana auditovanou tacetni zavérku, kterou

potvrzuje auditorska spolecnost. Stejné tak mizeme pozitivné zhodnotit pravidelné
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zpracovani finan¢nich planu, které jsou stanoveny realisticky a jsou plnény. Firma
nemeéla v minulosti ani v soucasné dobé problémy se splacenim, ma otevieny tucet
u CSOB a je jejim vyznamnym a dlouhodobym klientem. Produkty, které nabizi
spolec¢nost XYZ jsou do jisté miry ojedinélé a da se tici, zZe sortiment firmy je jeden
z nejrozsitenéjsich na trhu. Spole¢nost také slavila co se tyce kvality produktii a de-
signu nékolik tispéchii. VSeobecné se da tict, ze trh tabdkovych produktii je stabilni

a neohrozuji jej vykyvy hospodéaiského cyklu.

4.12 Celkové zhodnoceni

Spole¢nost XYZ ziskala dobrou pozici na trhu diky dlouholetym zkuSenostem a kva-
litnimu sortimentu. Co se tyce financéni oblasti, jedna se o ziskovou a tspé$nou firmu
s dostateénym mnozstvim volnych finan¢nich prostiedkii, ktera ale na druhou stranu
celi relativné vysoké zadluzenosti. Presto se jedna o bonitniho klienta s perspektivni
budoucnosti.

V porovnani s konkurenci poskytuje firma velmi kvalitni produkty a sluzby, které
vSak stile muze rozvijet a rozsSifovat. I v oborovém odvétvi si udrzuje velmi slusné
postaveni. Na druhou stranu ma ale oproti konkurenci nizsi trzby, a to zejména diky
malému poctu pobocek. Tyto skutecnosti do velké miry ovliviiuji strategii firmy,
ktera se pak na tomto zakladé opird zejména o zvySeni trzniho podilu a zakladani
novych pobocek.

Na zékladé vystupt z provedené analyzy se spole¢nost rozhodla pro zalozeni nové
pobocky, kterd by méla prispét ke zvyseni podilu na trhu a konkurenceschopnosti. V
dalsich kapitolach bude projekt podrobné popsan a zaroven bude navrzen optimalni

zpusob financovani tak, aby pfinesl co nejvétsi efektivitu.
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5 VLASTNINAVRHY RESENI, PRINOS NAVRHU
RESENTI
5.1 Podnikatelsky zamér spolecnosti

5.1.1 Financovani projektu spole¢nosti

V této kapitole bude navrzen zpisob financovani projektu spole¢nosti. Bude zde
reSeno financovani potizeni budovy pro novou pobocku.

Spole¢nost piredpoklada zahajeni provozu nové pobocky zacatkem roku 2014, pri-
¢emz budovu k témto Gcelim planuje pofidit v druhé poloviné roku 2013, tak aby
bylo mozno pied otevienim nové pobocky provést tpravy objektu, poridit vybaveni
a vybrat vhodné zaméstnance — viz kapitola harmonogram projektu. Budovu v Ost-
ravé, kterou chce spolecnost potidit pro sviij podnikatelsky zdmér vlastni soukromy
majitel a jeji cena je ohodnocena znaleckym posudkem na 17,5 milionti. Vzhledem
k vyS$i téchto nakladi nechce spole¢nost financovat potizeni této budovy pouze z
vlastnich zdroju. Firma ani nechce byt v ndjemnim vztahu a tudiz ji zbyva tvér
nebo leasing. Firma v tomto ohledu preferuje vér, nebot pofizovana budova bude

od pocatku jejim majetkem.

odp.
Majetek | cena | KS celk. sk. 1.rok | 2.rok | 3.rok | 4.rok | 5.rok | 6.rok
kopirka 55 2 110 1 22 44 44 0 0 0
vys-zdviz. 300 1 300 2 33 67 67 67 67 0
vozik
regalovy 850 850 2 94 189 189 189 189 0
systém
ostatni 500 500 2 55 111 111 111 111
nabytek 500 500 2 55 111 111 111 111
trezor 95 1 95 3 5 10 10 10 10 10
budova 17 500 1 17 500 5 245 595 595 595 595 5995
celkem 19 855 509 | 1127|1127 | 1083|1083 | 695

Tab. 5.1: Odpisy zafizeni, v tis. (vlastni zpracovani)

Pro svoji novou pobocku v Ostravé bude nutné nakoupit zafizeni, kterym se
vybavi sklad a kanceldfe. Samotna budova bude zafazena do odpisové skupiny 5,
jelikoz se jedna o stavbu, ve které prevazuji skladové prostory, a budeme ji odepiso-
vat 30 let. Ostatni zafizeni bude zafazeno a odepisovano rovnomérné, dle uvedené

odpisové tabulky.
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Pro nakup potiebného zafizeni nebude spole¢nost vyuzivat zadnych cizich zdroji,
ale uhradi celou ¢astku ze zdroji vlastnich, celkovy vydaj na zafizeni bude tedy:
2.355.000,- K¢, kdy polozka ostatni predstavuje kancelaiskou techniku jako PC, no-
tebooky atd.

polozka vydaj | z vlastnich zdrojui | z cizich zdroju
budova pro novou polozku | 17 500 | 6 125 11 375

zafizeni 2 355 2 355 0

celkem 19 855 | 8 480 11 375

Tab. 5.2: Rozpis financovani projektu, v tis. (vlastni zpracovani)

5.1.2 Nabidky avérového financovani budovy pro novou po-
bocku

P1i vybéru banky se spole¢nost opird zejména o skutecnost, ze je jiz dlouhodobym
vyznamnym klientem CSOB, kdy banka zn& ekonomickou situaci spole¢nosti a je
ochotna nabidnout firmé vyhodnéjsi podminky. V internim ratingu banky se firma
nachézi na skile od 1-10, kdy 1 pfedstavuje nejlepsi pozici, na Grovni mezi 2-3.
Spole¢nost predlozila planovany projekt dvéma bankam k navrzeni ivérového finan-
covani. Sou¢asné nabidka od CSOB je tvér na b5 let, s arokovou sazbou 3% p.a, nebo
uvér na 10 let s arokovou sazbou 5,2% p.a.. Oboji splaceno konstantnim dmorem.
Pro porovnani byl vSak vybran i produkt Komeréni banky ,ktera nabizi 5ti lety avér

s trokovou sazbou 5% a anuitnim spléacenim.

Pro vypocet anuitni splatky avéru ¢. 3 KB, dosadime do vztahu:

i(1+ )" 0,0125(1 + 0, 0125)2°
LIS N N 11 375 000 = 646 332 K&, (5.1
T a1 (1+1,0125)2 — 1 & (1)

kde:
a = vySe anuitni splatky,
1 = trokova sazba za obdobi,
n = pocet obdobi,

U = hodnota Gvéru.

Ve vSech trech ptipadech bude uvér zajistén porizovanou nemovitosti. V tomto
piipadé je ¢astka, kterou banka firmé poskytne 65% porizovaci ceny, tedy 11.375.000,-
K¢, zbylou c¢astku, 6.125.000,- uhradi spole¢nost z vlastnich zdroju.

Dalsi parametry avért obsahuje tabulka [5.3| a splatkové kalendaie — piiloha ¢. 2.
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CSOB 1 CSOB 2 KB
parametr /aveér (avér 1) (avér 2) (avér 3)
splatnost 5 10 5
splatky ¢tvrtletni ¢tvrtletni ¢tvrtletni
zpusob splaceni konstantni admor | konstantni imor | anuita
urok % p.a. 3 5,2 5
poplatek za vy¥izeni (K¢&) 6 500 6 500 9 000
vedeni a¢tu/mésicné (K¢) 450 450 600
zaplaceno urok+umor (K¢) | 12 270 781 14 406 438 12 926 639
poplatky (K¢&) 33 500 60 500 45 000
celkem (K¢) 12 304 281 14 466 938 12 971 639

Tab. 5.3: Parametry avéra (vlastni zpracovani)

7 tabulky parametra Gvéru je patrné, ze co se tyce celkovych nakladi na avér,
je pro spoletnost nejvyhodn&jsi avér od CSOB (1). Naopak nejdrazsi se jevi aver
CSOB (2), ktery mé zhruba o 2 miliony vyssi celkové naklady. Pii porovnani averi
je vSak nutné posoudit i jin& hlediska, zejména penézni toky plynouci z investice. Pro
porovnani vSech t¥i uvéru tedy pouzijeme planované CF nové pobocky pro prvnich

pét let podnikani. Nejprve tedy bude nutné sestavit finan¢ni plan nové pobocky

5.1.3 Vykazy nové pobocky v prvnim piil roce projektu

Zahajovaci rozvaha nové pobocky (tab. je sestavena k datu 1.7.2013, a to na
zékladeé prijeti dlouhodobého tuvéru, porizeni dlouhodobého majetku a vkladu inves-

tora(spole¢nosti) do nové pobocky, ktery je nasledujici:

penézni vklad: 12 000 tis.,
prijeti avéru: 11 375 tis.,

zarizeni a budova: 19 855 tis.

Potizena budova a zafizeni je z ¢asti kryta dlouhodobym tvérem a z ¢asti vkladem
investora. Finan¢ni majetek, ktery je k dispozici, slouzi zejména na splaceni avéru a
nakladi v prvnim pil roce existence nové pobocky, kdy se jesté nepredpoklada jeji
provoz.

V prvnim pil roce projektu nebude u nové poboc¢ky zahéjen provoz, nebot budou
probihat stavebni Gpravy objektu, vybér zaméstnanci atd. Z toho vyplyva i zaporny
vysledek hospodafeni, viz vysledovka 2013, tab. 5.5} vykonova spotieba sestava z

nakladt na energii, pojisténi budovy, drobnych uprav a leasingu. Osobni néklady
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AKTIVA((tis.) PASIVA (tis.)
Stala aktiva 19 855 | Vlastni kapital 12 000
DHM 19 855 | zékladni kapital 12 000
DNHM VH minulych let
DFM VH UO
ObéZna aktiva 3 520 | Cizi zdroje 11 375
Financ¢ni majetek 3 520 | rezervy
zasoby d.zévazky
d.pohledavky k.zavazky
k.pohledavky b.avéry 11 375
Aktiva celkem (tis.) | 23 375 | Pasiva celkem (tis.) | 23 375
Tab. 5.4: Zahajovaci rozvaha, v tis. (vlastni zpracovani)
Planovana vysledovka (tis.) | CSOB (1) | CSOB (2) | KB (3)
Trzby 0 0 0
Naklady na prodané zbozi 0 0 0
Marze 0 0 0
Vykony 0 0 0
vykonova spotieba 783 783 783
Pfidani hodnota 0 0 0
osobni néklady 161 161 161
Dané a poplatky 27 27 31
Odpisy 509 509 509
Ostatni provozni naklady 18 18 18
Provozni VH -1 498 - 1498 -1 502
nakladové aroky 166 292 278
Finané¢éni VH -166 -292 -278
VH -1 664 -1 790 -1 780

Tab. 5.5: Vysledovka 2013 za obdobi 1.7.-31.12.2013, v tis. (vlastni zpracovani)
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potom tvoii mzda spravce objektu, piiloha ¢. 3. Do vysledovky jsou také zahrnuty

odpisy budovy a zafizeni za rok 2013 a nakladové troky dle jednotlivych avéri.

5.1.4 Financ¢ni plan nové pobocky

P1i zpracovani finan¢niho planu budu vychazet ze dvou variant, kdy jedna predsta-
vuje optimisticky predpokladany vyvoj a druha predstavuje pesimisticky predpo-
kladany vyvoj. Finan¢ni VH neni zatim ve variantdch uveden. Trzby jsou stanoveny
dle vysledkii marketingového vyzkumu a predpokladanych trzeb z novych pobocek

hlavniho odbératele.

Planovana vysledovka (tis.) | Mé&si¢n& | Ro¢né
Trzby 58 125 | 697 500
Néklady na prodané zbozi 57 000 | 684 000
Marze 1125 13 500
Vykony 232 2784
vykonova spotieba 147 1764
Piidana hodnota 1210 14 520
Osobni naklady 206 2472
Dané a poplatky 3,5 42
Odpisy 0 1127
Ostatni provozni naklady 3 36
Provozni VH 998 10 843

Tab. 5.6: Finan¢ni plan, optimisticka varianta, v tis. (vlastni zpracovani)

Planovana marze a pfidana hodnota odpovida souc¢asnym hodnotam, avSak s
prihlédnutim k velikosti konkrétni pobocky. Stejné tak ostatni polozky nakladi ve
finan¢énim planu a vykonova spotieba, kterd obsahuje naklady na energie, pohonné
hmoty, sluzby a také naklady na leasing aut, vypocitané v ptiloze ¢. 4. Samostatné
jsou pak vypocteny mzdové néklady, kdy firma pocitd v roce 2013 s prijetim 11
zaméstnanci, jejichz hrubé mzdy se budou pohybovat od 12.000-20.000,- K¢ /mé-
sicné, vypoctené v piiloze ¢. 3. Po prvnim roce provozu se predpoklada navysSeni
téchto mezd s ohledem na vyvoj trzeb. Pesimistickd varianta finanéniho planu vy-
chazi zejména ze snizeni piedpokladanych trzeb a vykoni o 20 %. Umérné tomu se
snizuji naklady na prodané zbozi. Polozky vykonové spotieby se naopak o 20% zvy-
Suji a to z pesimistického odhadu zvyseni nakladi na energii, PHM, telefon, sluzby
atd. Ostatni polozky jako leasing aut, osobni néklady a odpisy zustavaji stejné.

Pro prvni rok hospodafeni nové pobocky se predpoklada pesimistickd varianta

finan¢niho planu a navic se nepfedpoklada standardni vykon. V tabulce vyvoje VH v
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Planovana vysledovka (tis.) | Mé&si¢né | Ro¢né
Trzby 46 500 | 558 000
Naklady na prodané zbozi 45 624 | 547 488
Marze 876 10 512
Vykony 186 2 232
Vykonova spotieba 175 2 100
Piidani hodnota 887 10 644
Osobni naklady 206 2472
Dané a poplatky 3,5 42
Odpisy 0 1127
Ostatni provozni naklady 3,6 43
Provozni VH 674 6 960

Tab. 5.7: Finan¢ni plan, pesimisticka varianta, v tis. (vlastni zpracovani)

1. rok projektu

(pesimisticka) 1.q 2.q 3.q 4.q celkem
Trzby 55 800 | 83 700 | 111 600 | 139 500 | 390 600
Marze 1331 | 1833 2 230 2 629 8 023
Pridana hodnota 1344 | 18533 2 257 2 662 8§ 116
odpisy 1127
Provozni VH 707 1213 1617 2022 4 432
Finan¢ni VH (avér 1) =77 -73 -68 -64 -282
Finan¢éni VH (avér 2) | -141 -137 -133 -129 -540
Finan¢éni VH (avér 3) | -130 -123 -117 -110 -480
Dai 7 piijmu (1) 1 003
Dai z piijmu (2) 954
Dai z piijmu (3) 965
VH (1) 630 1 140 1549 1 958 3 147
VH (2) 066 1076 1484 1893 2 938
VH (3) 7T 1090 1500 1912 2 987

Tab. 5.8: Vyvoj VH v prvnim roce provozu, v tis. (vlastni zpracovani)
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prvnim roce provozu, tab. je znazornén predpokladany vyvoj polozek finan¢niho
planu po kvartalech, kdy VH obsahuje i varianty finan¢niho vysledku hospodafeni
dle jednotlivych avéria. Pro prvni kvartal je odhadnut vykon nové pobocky na 40%,
pri¢em? se kazdé dalsi ¢tvrtleti o 20% zvySuje a na konci roku jiz dosahuje standardni
vyse dle pesimistické varianty.

Jak vidime z vyvoje VH v prvnim roce hospodaieni, nejkritictéji se jevi prvni
kvartal, kdy je VH nejnizsi. V této dobé bude navic pobocka splacet tieti splatku
uvéru, kterou by méla byt schopna profinancovat pravé z vysledku hospodaieni.
Dle splatkovych kalendaii uvéra uvedenych v pfiloze je v prvnim kvartilu timor
avéru v ¢.1: 569 tisic, imor tivéru ¢.2: 284 tisic a tmor Gvéru ¢.3: 517 tisic. Ve
vSech tfech piipadech lze tmor z VH profinancovat, potradi dle nejvyssiho zistatku

je nasledujici: aveér ¢. 2, uvér ¢. 1, avér ¢. 3.

5.1.5 Porovnani tvérta dle CASH FLOW, diskontovanych vy-
daji a vyvoje splatek

Planované CASH FLOW vychazi z VH dle finan¢niho planu a predpokladanych
zmén rozvahy. V prvnim roce provozu je, jak jiz bylo fec¢eno, predpokladdn VH dle
pesimistické varianty. Trzby v prvnim roce jsou odhadnuty na 390,6 mil. Zasoby,
pohledavky a zavazky jsou stanoveny dle obratkovosti v prvnim roce provozu, ktera
je ilustrovana tabulkou [5.10} Zmény stavu avéra jsou stanoveny dle splatkovych ka-
lendéfi jednotlivych ivéru.V prvnim roce provozu také predpokladame vznik dlou-
hodobého zavazku ve vysi 10.701 mil. K¢, ktery predstavuje ptjcku spole¢nosti do
nové pobocky za prevedeni zasob z centralniho skladu ve vysi 10.701 tis. Tato ptjcka
bude beziro¢na a bude mit splatnost 5 let.

V prvnich péti letech projektu spole¢nost nepiedpoklada zadné dalsi investi¢ni
projekty a proto nedochazi ke zménam DHM a investi¢niho CASH FLOW. V druhém
az patém roce se piedpoklada vyvoj VH dle optimistické varianty, v roce 2015 se
tedy vychazi z ro¢nich trzeb ve vysi 697,5 mil.

V druhém az patém roku projektu pocitdme vzhledem k dosavadnimu trendu s
meziro¢nim narustem trzeb o 5% a tomu odpovidajicimi zménami ostatnich polozek
CASH FLOW.

Jak vidime z obrazku nejvyssi CASH FLOW ma od zahajeni provozu ve
viech planovanych letech projektu avér CSOB (2), tedy 10ti-lety Gvér, 5ti-lety aver
od CSOB (1) ma pak CASH FLOW primérné o 100 tisic rocné vyssi nez 5ti-lety
avér od KB (3).

Diskontované vydaje pétiletych tvéra. Diskontované vydaje zohlednuji da-
novou usporu a faktor ¢asu. Nejprve bylo vypocteno snizeni danového zakladu za

kazdy rok souc¢tem trokiu, odpist a poplatku. Tato ¢astka byla vynasobena sazbou
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CASH FLOW (tis.) | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

VH 1 -1 664 3 147 8 610 9 105 9 622 10 157
VH 2 -1 790 2 938 8 393 8 881 9 390 9 922
VH 3 -1 780 2 987 8 482 9012 9 570 10 148
odpisy 509 1127 1127 1 083 1083 695
zména stavu zasob 0 -10 701 | -10 319 -956 -1 003 -1 053
zména stavu k. pohledavek 0 -14 981 | -14 447 | -1 338 | -1 404 -1 475
zména stavu k. zavazki 0 23 543 | 23 582 2 102 2 207 2 317
Provozni CASH FLOW 1 -1155 2135 8 553 9996 | 10 505 | 10 641
Provozni CASH FLOW 2 -1281 | 1926 | 8336 | 9772 | 10 273 | 10 406
Provozni CASH FLOW 3 -1271 1975 8 425 9903 | 10 453 | 10 632
zména stavu d. pohledéavek 0 -1926 | -2 293 -215 -240 -254
zména stavu d. zavazka 0 1177 1401 141 140 165
zména stavu d. zavazki(pijcka) 0 8 560 -2 140 -2140 -2140 -2140
zména stavu k. bankovnich uvéra 0 0 0 0 0 0

zména stavu d. bankovnich avéra 1 | -1 138 -2 275 -2 275 -2 275 -2 275 -1138

zména stavu d. bankovnich uvérd 2 -569 -1138 | -1138 | -1138 | -1138 -1 138

zména stavu d. bankovnich avéra 3 | -1 015 -2 106 -2 214 -2 326 -2 445 -1 269

Finan¢ni CASH FLOW 1 -1138 | 5536 | -5 307 | -4 489 | -4 515 | -3 367
Finanéni CASH FLOW 2 -569 6 674 | -4 170 | -3 352 | -3 378 | -3 367
Finanéni CASH FLOW 3 -1015 | 5705 | -5 246 | -4 540 | -4 685 | -3 498
CASH FLOW 1 -2293 | 7671 | 3246 | 5507 | 5990 7274
CASH FLOW 2 -1850 | 8600 | 4167 | 6 420 | 6 895 7 039
CASH FLOW 3 -2286 | 7680 | 3179 | 5363 | 5768 7 134

Tab. 5.9: Planované CASH FLOW nové pobocky, v tis. (vlastni zpracovani)

Doba obratu k.pohledavek | 15
Doba obratu k. zavazki 22

Doba obratu zasob 10
Doba obratu d.pohledavek | 1,8
Doba obratu d.zavazku 1,1

Tab. 5.10: Doby obratu polozek rozvahy ve dnech (vlastni zpracovani)
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Obr. 5.1: Vyvoj CASH FLOW dle jednotlivych uvéri od vzniku pobocky, v tis.

(vlastni zpracovani)

dané z prijmu 0,19 a ziskali jsme tak danovou tusporu. Vydaje se vypocetly jako
soucet splatek a poplatki od ¢ehoz se odecetla danova tspora. Pro potieby vypoctu

diskontovanych vydaja byl vypocten odirocitel, ktery jsme ziskali pomoci vzorce:

1

m, (5.2)

kde i je diskontni sazba a n je pocet obdobi od kterych je budouci hodnota
vzdalend od soucasné. Pro vypocet diskontovanych vydajua bylo pouzit diskont ¢ = 7.

Stanoveni jeho hodnoty bylo dle vyssi Grokové miry u obou porovnavanych uvéri,
tedy 5% . K této hodnoté byla dale pFipo¢tena prirazka za riziko 2%.

’ CSOB(I) ‘ splatka ‘ arok ‘ odpisy ‘ popl. ‘ sniz. DZ ‘ d.aspora ‘ vydaje ‘ odurocditel | dis.vydaje

2013 1 303 860 | 166 359 509 000 9 200 684 559 130 065 1182 994 0,9962 1178 498
2014 2 556 531 | 281 531 1 127 000 5 400 1413 931 268 647 2 293 284 0,8735 2 003 184
2015 2 488 281 | 213 281 1 127 000 5 400 1 345 681 255 679 2 238 002 0,8163 1 826 881
2016 2 420 031 145 031 1 083 000 5 400 1233 431 234 352 2191 079 0,7629 1671 574
2017 2 351 781 76 781 1 083 000 5 400 1165 181 221 384 2 135 797 0,7129 1 522 609
2018 1 150 297 12 797 695 000 2 700 710 497 134 994 1018 003 0,8135 828 145
celkem 11 059 158 9 030 892
KB(3) splatka urok odpisy popl. | sniz. DZ | d.aspora vydaje odurocditel | dis.vydaje
2013 1292664 | 278 073 509 000 12 600 799 673 151 938 1153 326 0,9962 1 148 943
2014 2 585 328 | 478 934 | 1 127 000 7 200 1613 134 306 495 2 286 033 0,8735 1 996 849
2015 2 585 328 | 371624 | 1127 000 7 200 1 505 824 286 107 2 306 421 0,8163 1 882 732
2016 2 585 328 | 258 846 | 1 083 000 7 200 1 349 046 256 319 2 336 209 0,7629 1 782 294
2017 2 585 328 | 140 322 | 1 083 000 7 200 1 230 522 233 799 2 358 729 0,7129 1 681 538
2018 1292 664 23 840 695 000 3 600 722 440 137 264 1 159 000 0,8135 942 847
celkem 11 599 719 9 435 203

Tab. 5.11: Diskontované vydaje dle jednotlivych uvéri (vlastni zpracovani)

Z uvedené tabulky je zfejmé, Ze nizsi diskontované vydaje mé uvér ¢. 1 od CSOB.

7 grafu vyvoje diskontovanych vydajia dale vidime, Ze v prvnich dvou letech provozu
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Obr. 5.2: Vyvoj diskontovanych vydaju dle jednotlivych tvéri (vlastni zpracovani)

nové pobocky jsou diskontované vydaje obou avért téméi shodné, ale poté se az do
konce projektu v roce 2018 diskontované vydaje ivéru ¢. 1 od CSOB vyrazné snizuji.

Na zakladé porovnani avéru CSOB (1) a KB (3) dle diskontovanych vydaji tedy
mizeme ¥ci, ze uvér CSOB (1) je pro spole¢nost vyhodnéjsi, nebot ma zhruba o
400 tisic nizsi celkové diskontované vydaje.
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580

560

540 A

520 T T T T T T T T T T T
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2013 2014 2015 2016 2017 2018
obdobi

T T T T T T T T

Obr. 5.3: Vyvoj splatek avéri CSOB (1) a KB (3), v tis. (vlastni zpracovani)

Jak vidime z grafu vyvoje splatek obou pétiletych avéra, avér od KB (3) je
pro spole¢nost vyhodnéjsi pouze prvni dvé ¢tvrtleti projektu. V té dobé ma nizsi
splatky nez avér od CSOB (1). Od samotného zahajeni provozu se pak splatky
CSOB (1) snizuji a az do celkového splaceni v roce 2018 jsou vyrazné niz$i nez u
KB. Z tohoto pohledu je pro spolecnost rovnéz vyhodnéjsi vyuzit avér od CSOB

(1).
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5.1.6 Vyhodnoceni porovnani tvért

Z minulé kapitoly vyplynulo, Ze nejméné vhodnym tGvérem pro spolec¢nost je bti-lety
avér KB (3), ktery méa v jednotlivych letech projektii nejnizsi CASH FLOW a zaro-
veil vy&i diskontované vydaje nez 5ti-lety aver CSOB (1). I z hlediska jednotlivych
splatek je vyhodngjsi aver od CSOB (1). Rozhodujeme tedy mezi tvérem CSOB (1)
a CSOB (2).

Je ziejmé, ze desetilety uvér od CSOB ma v prvnich péti letech vyssi CASH
FLOW. Na druhou stranu méa ale o dva miliony vyssi celkové néklady. Navic po
prvnich péti letech projektu bude splacena teprve polovina avéru (zatimco pétilety
avér uz bude kompletné splacen), coz by mohlo mit negativni vliv na dals{ investi¢ni
¢innost a moznost poskytnuti dalsiho ivéru, kterou spole¢nost v budoucnu oc¢ekava.
Proto spole¢nosti doporucuji vybrat pétilety uveér.

Nejvétsi zatizeni avérem se predpokladd v poc¢atku podnikani, tedy v roce 2013 a
2014. Vyvoj jednotlivych polozek rozvahy v téchto letech je zndzornén v nasledujicich
tabulkach a V roce 2013 jsou zde zohlednény odpisy zafizeni, vysledek
hospodateni a splatky tuvéru. V dal$im roce jiz pocitame se zasobami, zavazky a

vznikem pohledavek.

AKTIVA (tis.) PASIVA (tis.)

Stala aktiva 19 346 | Vlastni kapital 10 336
DHM 19 346 | zakladni kapital 12 000
DNHM VH minulych let

DFM VH UO -1 664
Obé&zna aktiva 1 227 | Cizi zdroje 10 237
Finan¢ni majetek 1227 | rezervy

zasoby k.zavazky

k.pohledavky d.zévazky

d.pohledéavky b.avéry 10 237
Aktiva celkem (tis.) | 20 573 | Pasiva celkem (tis.) | 20 573

Tab. 5.12: Rozvaha nové pobocky 2013, v tis. (vlastni zpracovani)
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AKTIVA (tis.) PASIVA (tis.)

Stala aktiva 18 219 | Vlastni kapital 13 483
DHM 18 219 | zékladni kapital 12 000
DNHM VH minulych let -1 664
DFM VH UO 3147

Obé&zna aktiva 36 506 | Cizi zdroje 41 242
Finan¢ni majetek 8 898 | rezervy

zasoby 10 701 | k.zavazky 23 543
k.pohledavky 14 981 | d.zavazky 9 737

d.pohledavky 1926 | b.avéry 7962

Aktiva celkem (tis.) | 54 725 | Pasiva celkem (tis.) | 54 725

Tab. 5.13: Rozvaha nové pobocky 2014, v tis. (vlastni zpracovani)

5.2 Podminky poskytnuti ivéru bankou

Vzhledem k diive uvedenym skutecnostem je banka ochotna poskytnout firmé avér
i pres jeji zadluZenost, a to zejména s piihlédnutim k celkové prosperité a potencidlu
v budoucnosti. Podminkou je vSak zajisténi avéru, kdy jako zajisténi bude slouzit

pofizovani nemovitost, plnéni finanéniho pldnu a dlouhodobé plnéni finan¢nich uka-

zateld, jejichz pozadované hodnoty predstavuje tabulka [5.14

Plnéni ukazateld pro banku

skute¢ny stav

Ukazatel poZadovany stav | k 30.9.2012
vyse vlastniho kapitalu (tis.) vice nez 40 000 T ATT
doba inkasa pohledavek (dny) méné nez 25 17,8
rentabilita trzeb (%) vice nez 0,2 0,92
celkova likvidita (%) vice nez 95 1,12

Tab. 5.14: Podminky pro poskytnuti ivéru bankou (vlastni zpracovani dle internich

udaju banky)

Mezi hruba poruseni smlouvy o poskytnuti ivéru patii zejména tyto skutecnosti:

e spole¢nost bez piedchozi pisemné dohody s bankou zastavi sviij majetek ve

prospéch tretich osob
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e spole¢nost bez predchozi pisemné dohody s bankou vstoupi do uvérového ¢i
obdobného vztahu s jinou bankou ¢i penéznim tstavem jako dluznik piijimajici
prostiedky

e spole¢nost vyplati svym spole¢nikiim podily na zisku

e spole¢nost bez predchozi pisemné dohody s bankou ziidi tcet u jiné banky ¢i

jiného penézniho dstavu

5.3 Zhodnoceni projektu

5.3.1 Cista soucasni hodnota

Zhodnoceni projektu provedeme dle ¢isté soucasné hodnoty projektu. Tento ukazatel

byl vybran proto, ze velmi dobrym zptsobem hodnoti efektivitu projektu. Respek-

tuje faktor Casu, za efekt investice povazuje cely penézni piijem nikoliv jen tcetni
zisk. Bere v tivahu ptijmy a vydaje po celou dobu zivotnosti investice.

al 1

NPV = P——-K, 5.3

; (1+4)m (5:3)

kde K predstavuje celkovy kapitalovy vydaj, N je doba zivotnosti, n jednotliva

léta zivotnosti, ¢ je trok (diskontni sazba) a P, penézni pifjem v jednotlivych le-

tech zivotnosti (CASH FLOW). Jako diskontni sazba byla pouzita hodnota 5, ktera

predstavuje tirokovou sazbu avéru 3% + 2% jako piirazka za riziko.

1739 5 262 4 376
140,05 * (1+0,05)2 * (1+0,05)SJr
5 748 6 632
(140,05) " (140,05)

NPV

— 12 000 = 8 132 tis., (5.4)

7 uvedenych vypoctli vidime, 7e CSH ma kladnou hodnotu a projekt lze tedy

povazovat za efektivni.

Jak vidime z tabulky [5.15] kapitalovy vydaj pro projekt nové pobocky bude pii

plnéni finan¢niho planu splacen 4. rokem projektu, coz je prijatelna doba.

5.3.2 Efekt nové pobocky na celkovy vyvoj spole¢nosti

Z planovaného projektu vyplyva, ze zalozeni nové pobocky lze firmé doporucit. Nova
pobocka prispéje k rozsiteni ¢innosti firmy, jeji pronikani na nové trhy a tim i zlepSeni
konkurenceschopnosti. Z finan¢niho planu a z CASH FLOW vyplynulo, Ze firma je

schopna hradit splatky tvéru a Ze nova pobocka pfinese firmé zisk.
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Roky | SH KP | SHP | Kumulované
0 -12 000 | -12 000 -12 000
1 1 656 -10 344
2 4772 -5 572
3 3 780 -1 792
4 4 728 2 936
) 5 196 8 132

Tab. 5.15: Splaceni vydaje s faktorem ¢asu, v tis. (vlastni zpracovani)

Samoziejmé, tento investi¢ni projekt s sebou nese i zvySeni zadluzenosti ban-

kovnim uvérem a zdporné CASH FLOW v pocatku podnikani. Tato situace je vSak

jen prechodna a s dalsimi lety se jiz zadluZenost snizuje a CASH FLOW naopak

stoupéa. Pri stavajicim trendu dosahovani trzeb lze predpokladat, ze bude dochéazet

ke zvySovani zisku a tim i vlastniho kapitalu.

5.4 Harmonogram projektu

2013 2014
1‘2‘3‘4|5 6|7‘8‘9‘10‘11‘12 1
Faze projektu Fedinvesticni investiéni provozni

vypracovani analyz a projektu

Zadost 0 Gavér

koupé objektu

upravy objektu

koup¢ zafizeni

vybér a $koleni zaméstnancu

registrace na ZU a SZPI

zahéjeni provozu

e

Tab. 5.16: Harmonogram projektu. (vlastni zpracovani)

Harmonogram planovaného projektu je rozdélen na predinvesti¢ni, investi¢ni a

provozni fazi a zapoc¢ind rokem 2013. V predinvesti¢ni fazi, kterd jiz zapocala bude

trvat priblizné do kvétna 2013, budou probihat analyzy marketingové, ekonomické a

finan¢ni povahy. Zaroven bude zpracovan projekt, ktery bude slouzit i jako podklad

pro banku na poskytnuti uvéru. Investi¢ni faze se predpokladé po vyhodnoceni ves-

kerych analyz, kdy spole¢nost piedlozi bance zadost o uvér s nasledujicimi podklady:

e zakladni tidaje o spolecnosti,

e informace o predmétu financovani,
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e uiedné ovéienou kopii rozhodnuti prislusného organu o opravnéni k podnikani,
resp. dokladu prokazujiciho pravni subjektivitu,

e roc¢ni Ucetni zavérky za obdobi predchozich 2-3 let, vyro¢ni zpravu a zpravu
auditora,

e danova priznani za posledni 2-3 roky (véetné piiloh predanych Finanénimu
aradu),

e ckonomické vysledky za posledni mésic a odpovidajici mésic piredchoziho roku
v rozsahu tcetnich vykaza (rozvaha a vykaz zisku a ztrat),

e podnikatelsky zameér podepsany statutarnim organem spolecnosti s uvedenim
charakteristiky nosnych ¢innosti a dalsich vyznamnych idaji o minulém vy-
voji, stavu a perspektivach nosnych aktivit,

e finan¢ni plan na dobu tvérové angazovanosti,

e potvrzeni o bezdluznosti viudi Finan¢nimu afadu, Ceské spravé socialniho za-
bezpeceni a prislusné zdravotni pojistovné,

e prohlaseni o vzajemnych vazbach k jinym subjekttim,

e materialy tykajici se navrhovaného zajisténi,

e piipadné bankovni reference na spole¢nost a jeji vlastniky,

e doklad o zajisténi odbytu (podle charakteru produkce)

Po pfijeti avéru firma ptistoupi k podpisu smluv a ke koupi nového objektu. V
nésledujicich mésicich bude probihat vybavovani nového objektu zafizenim a bu-
dou provadény drobné tipravy objektu(vyvégeni reklamniho panelu, malba objektu,
elektroinstalace..atd). Zaroven budou vypsana vybérova fizeni na pracovni pozice v
nové pobocce a koncem roku bude probihat skoleni novych zaméstnanci.

Pted samotnym otevienim nové pobocky je nutné pobocku zaregistrovat na Ziv-
nostenském ufadé a na Statni zemédélské a potravinaiské inspekci. Provozni faze
projektu je naplanované na leden 2014. Spolecnost zac¢atkem ledna naskladni po-
tfebné zasoby — naskladnéni a posledni tpravy pred otevienim prodejny se odhaduji

na zhruba 5 pracovnich dnt.
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6 ZAVER

Kazda spolecnost se v dnesni dobé snazi rozvijet své ¢innosti a dosdhnout co nej-
vétsiho zisku. PTi svém rozvoji musi ¢asto investovat do novych projektiu, které ji
pomohou dosdhnout lepsi pozice na trhu. V této fazi vSak dochazi ¢asto k otazkam,
jak prostiedky na financovani ziskat. Tato diplomova préice se zabyva novym pro-
jektem spole¢nosti XYZ, kterym je pravé investi¢ni projekt, zalozeni nové pobocky.

V prvni ¢asti diplomové prace jsou popséana teoretickd vychodiska, kterd tesi
investi¢ni projekty, zpusoby jejich financovani, hodnoceni efektivnosti a v posledni
¢asti rekapituluje i problematiku rizik, kterd s sebou investi¢ni projekty nesou. Na
teoretickou Cast navazuje ¢ast analytickd. V této ¢asti byla pouzita SLEPT analyza,
analyza obecného okoli a analyza odhadu poptavky. Dale byla sestavena finanéni
analyza, ze které vyplynuly kvality spole¢nosti, stejné jako problémy, se kterymi
se potyka. Zéaroven zde byla popsana analyza rizik. Analytickou ¢ast povazuji v
tomto ohledu za stézejni, nebot vyraznym zpusobem pomohla zhodnotit celkovou
situaci firmy, zhodnotila moznosti projektu, ze kterych potom vychazi doporuceni v
navrhové casti.

V néavrhové ¢asti byl popsan podnikatelsky zamér firmy zaloZeni nové pobocky
v Ostravé. Navrhova ¢ast obsahuje rozpis financovani projektu a vybér z nabidek
uvéru na financovani nové pobocky, které ji byly poskytnuty od CSOB - pétilety
uvér a desetilety uvér splaceny konstantnim timorem a pétilety uvér od KB splaceny
anuitou. VSechny tii varianty byly posouzeny z nékolika hledisek. Prvnim hlediskem
byly celkové naklady piipadajici na jednotlivé avéry, kdy nejvyhodnéjsi byl v tomto
ohledu pétilety uvér od CSOB. Dalgim hlediskem bylo CASH FLOW nové pobocky
pii prijeti jednotlivych uvéri. Byla tedy sestavena zahajovaci rozvaha nové pobocky
a finan¢ni plan v optimistickém i pesimistickém pohledu — firma si tak ovéfila, zda
ji projekt vynese zisk a zda z néj bude mozno splacet Gvérové splatky. Z finan¢niho
planu se poté sestavila planovana vysledovka a planované CASH FLOW. Z tohoto
hlediska byl nejvyhodnéjsi desetilety uvér od CSOB, ktery meél nejvyssi planované
CASH FLOW.

Poslednim hlediskem bylo porovnani obou pétiletych avéra dle diskontovanych
vydaji. Po vyhodnoceni jsem dosla k zavéru, ze nejméné vyhodnym je pro spo-
le¢nost avér od Komercni banky, ktery mé jednak druhé nejvyssi celkové naklady,
od CSOB. Vybirala jsem tedy mezi pétiletym a desetiletym tvérem od CSOB, kdy
vyhodnéjsi je podle mého nazoru pétilety tvér. Ma sice v jednotlivych letech nizsi
CASH FLOW, ale vzhledem k rychlejsimu splaceni a nizsim celkovym nakladi je
pro firmu efektivné;si.

V dalsi ¢asti diplomové prace byl projekt vyhodnocen, a to na zakladé cisté
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soucasné hodnoty projektu a celkového efektu na vyvoj firmy. Z téchto idaju vyslo,
ze projekt lze firmé doporucit. Pro projekt byl také v diplomové praci sestaven
harmonogram projektu od vypracovani analyz po otevieni nové pobocky. Firma si
tak mohla 1épe uvédomit, jak dlouho budou jednotlivé ¢innosti trvat a na které je
tfeba brat zvlastni zietel.

Cil diplomové préce, tedy vybér nejvyhodnéjsiho zpusobu financovani projektu

zalozeni nové provozovny, byl splnén.
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SEZNAM SYMBOLU, VELICIN A ZKRATEK

BOOT forma projekt. financovani, z angl. Build-Own-Operate- Transfer
BU bankovni avér

CF  penézni tok, z angl. Cash Flow

DHM dlouhodoby majetek

IPO primérni vefejn& nabidka akcii, z angl. Initial Public Offering
IRR vnitini vynosové procento, z angl. Internal Rate of Return
K7 kratkodobé zavazky

NPV ¢ista soucasna hodnota, z angl. Net Present Value

PC  potizovaci cena

PHM pohonné hmoty a maziva

PPP forma projekt. financovani, z angl. Public Private Partnership
PV soucasné hodnota, z angl. Present Value

ROA Rentabilita aktiv, z angl. Return on Assets

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu, z angl. Return on Equity

ROS rentabilita trzeb, z angl. Return on Sales

VH vysledek hospodateni

ZC  zustatkova cena
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A UCETNI VYKAZY 2009-2012
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Vykaz zisku a ztraty (tis.K¢) 31.12.2009 | 31.12.2010 | 31.12.2011 30.9.2012
L Trzby za prodej zbozi 2297910 2272242 2873 664 2081984
A. Naklady vynalozené na prodané zbozi 2259 148 2229011 2810953 2035420
+ Obchodni marze 38762 43 231 62711 46 564
II. Vykony 10 578 13 098 16 688 13270
v tom Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 10 538 12 695 15577 12939
Zmena stavu zasob vlastni ¢innosti
Aktivace 40 403 1111 331
B. Vykonova spotieba 19 991 19 297 23 051 18 940
+ P¥idand hodnota 29 349 37032 56 348 40 894
C. Osobni naklady 28235 21529 27 686 22 560
D. Dané a poplatky 114 106 160 221
E. Odpisy dlouhodobého nehm. a hmot.majetku 893 1913 2227 1803
II. Trzby z prodeje dlouh.majetku a materialu 50 237 6
F. Zustatkova cena prodaného dl.majetku a materialu 168
G. Zména rezerv a OP v pr.obl. a kompl.nakl.pfist.obd. 912 352
Iv. Ostatni provozni vynosy 9511 11492 14 926 5000
H. Ostatni provozni naklady 2109 15104 18 485 107
V. Ptevod provoznich vynosii
1. Pfevod provoznich naklada
* Provozni vysledek hospodaieni 6479 9757 22722 21203
VI Trzby z prodeje cennych papirt a podili
J. Prodané cenné papiry a podily
VIIL. Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku
VIIIL Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku
K. Néklady z finan¢niho majetku
IX. Vynosy z precenéni cennych papirti a derivati
L. Naklady z pfecenéni cennych papirii a derivati
M. Zmeéna stavu rezerv a opr.pol. ve finan¢ni oblasti
X. Vynosové uroky 476 334 333 299
N. Nékladové uroky 2522 2679 2589 1575
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 985 1834 429 313
O. Ostatni finan¢ni naklady 1236 1625 1 646 1076
XII. Pfevod finanénich vynost
P. Pfevod finan¢nich ndklada
* Financni vysledek hospodareni -2297 -2136 -3473 -2 039
Q. Dan z pifjmui za béznou ¢innost 461 1262 3657 4022
z toho odlozena 8 277 292
o Vysledek hospodaieni za béZnou Cinnost 3721 6359 15 592 15 142
XIIIL. Mimoiadné vynosy 150 197 149
R. Mimotadné naklady 2 -14
S. Daii z pfijmi z mimoiadné ¢innosti
z toho odlozena
* Mimovddny vysledek hospodaieni 150 195 0 163
T. Pfevod podilu na vysledku hospodaieni spole¢nikiim
ok Vysledek hospodareni za i¢etni obdobi 3871 6 554 15 592 15 305
Rozvaha (tis.K¢) 31.12.2009 | 31.12.2010 | 31.12.2011 | 30.9.2010
AKTIVA CELKEM 279 396 248 167 312 705 306 397
A. Pohledavky za upsany zikladni kapital
B. Dlouhodoby majetek 68 298 69 261 69 829 74772
B.I Dlouhodoby nehmotny majetek 31 20
z toho Ocenitelna prava
Goodwill
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 45 821 45 837 41 425 44 572
v tom Pozemky 11 857 11857 11 857 11857




Stavby 26 424 25631 22672 24032
Samost.movité véci a soubory movitych véci 5783 6592 5029 5619
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku
Ostatni 1757 1757 1 867 3 064
B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek 22 446 23 404 28 404 30 200
C. ObéZna aktiva 209 227 176 491 239 809 227570
C.I Zasoby 65957 56 621 92 760 78 901
v tom Material
Nedokoncena vyroba a polotovary
Vyrobky
Zbozi 65957 56 621 92 760 78 901
Ostatni
C.IL Dlouhodobé pohledavky 15594 16 443 12955 15145
v tom Pohledavky z obchodnich vztaht 15 594 16 443 12 955 15 145
Pohledavky za sptiznénymi osobami
Odlozena daiova pohledavka
Ostatni
C.IIL Kratkodobé pohledavky 93 494 85 660 110 361 102 061
v tom Pohledavky z obchodnich vztaht 75930 75384 78 496 81733
Pohledavky za sptiznénymi osobami
Pohledavky za statem 17 397 9832 31777 23 309
Ostatni 167 444 88 -2 981
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek 34182 17767 23733 31463
D. Casové rozliseni 1871 2 415 3067 4 055
PASIVA CELKEM 279 396 248 167 312 705 306 397
A. Vlastni kapital 42 343 39 754 60 346 77 447
AL Zakladni kapital 10 000 10 000 10 000 10 000
AL Kapitalové fondy 10 598 11456 16 456 18252
ALIIL Rezervni fondy, nedélitelny fond a ost.fondy ze zisku 1142 1142 1142 1142
AIV. Vysledek hospodaieni minulych let 16 732 10 602 17 156 32748
A V. Vysledek hospodareni bézného Gicetniho obdobi (+/-) 3871 6 554 15592 15 305
B. Cizi zdroje 237 053 208 413 252 359 228 950
B.I Rezervy
z toho Kratkodobé rezervy
B.IL. Dlouhodobé¢ zavazky 8 10 744 9991 8811
v tom Zavazky z obchodnich vztaht
Zavazky ke spfiznénym osobam 10 458 9413 8233
Odlozeny danovy zavazek 8 286 578 578
Ostatni
B.III. Kratkodobé zavazky 151778 124 869 162 168 142 539
v tom Zavazky z obchodnich vztaht 142 063 123 126 159 644 140 662
Zavazky ke spfiznénym osobam
Zavazky k zaméstnanctim 42 3
Zavazky ke statu 1393 1279 1628 1027
Ostatni 8280 461 896 850
B.IV. Bankovni Gvéry a vypomoci 85267 72 800 80 200 77 600
v tom Bankovni uvéry dlouhodobé 10 400 7 800 5200 2 600
Kratkodobé ivéry a vypomoci 74 867 65 000 75 000 75 000
C. Casové rozliSeni
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B SPLATKOVE KALENDARE UVERU

Splatkovy kalendai CSOB 1

jistina urok umor splatka zustatek
3.13 11 375 000 85313 568 750 654 063 10 806 250
4.13 10 806 250 81047 568 750 649 797| 10237 500
1.14 10 237 500 76 781 568 750 645531 9668 750
2.14 9 668 750 72516 568 750 641266( 9100000
3.14 9100 000 68 250 568 750 637 000( 8531250
4.14 8531250 63 984 568 750 632 734] 7962 500
1.15 7 962 500 59719 568 750 628 469 7393 750
2.15 7393 750 55453 568 750 624 203[ 6825000
3.15 6 825 000 51188 568 750 619938 6256250
4.15 6256 250 46 922 568 750 615672 5687 500
1.16 5687 500 42 656 568 750 611406[ 5118750
2.16 5118 750 38391 568 750 607 141 4550 000
3.16 4550 000 34 125 568 750 602 875[ 3981250
4.16 3981 250 29 859 568 750 598 609| 3412 500
1.17 3412 500 25594 568 750 594 344 2843750
2.17 2 843 750 21328 568 750 590 078 2275000
3.17 2275 000 17 063 568 750 585813[ 1706250
4.17 1706 250 12797 568 750 581547 1137500
1.18 1137 500 8 531 568 750 577 281 568 750
2.18 568 750 4266 568 750 573 016 0

Splatkovy kalendai CSOB 2

jistina urok umor splatka zustatek
3.13 11 375 000 147 875 284 375 432250 11090 625
4.13 11 090 625 144 178 284 375 428 553 10 806 250
1.14 10 806 250 140 481 284 375 424 856| 10521875
2.14 10 521 875 136 784 284 375 421 159] 10237500
3.14 10 237 500 133 088 284 375 417463] 9953125
4.14 9953 125 129 391 284 375 413 766 9 668 750
1.15 9 668 750 125 694 284 375 410 069] 9384375
2.15 9384375 121 997 284 375 406 372| 9100 000
3.15 9100 000 118 300 284 375 402 675] 8815625
4.15 8 815 625 114 603 284 375 398978| 8531250
1.16 8531250 110 906 284 375 395281 8246875
2.16 8246 875 107 209 284 375 391584 7962500
3.16 7962 500 103 513 284 375 387888 7678125
4.16 7678 125 99 816 284 375 384 1911 7393750
1.17 7393 750 96 119 284 375 380494 7109375
2.17 7109 375 92 422 284 375 376 797( 6825000
3.17 6 825 000 88 725 284 375 373 100f 6540 625
4.17 6 540 625 85 028 284 375 369403] 6256250
1.18 6256 250 81331 284 375 365706 5971875
2.18 5971875 77 634 284 375 362009 5687500
3.18 5687 500 73 938 284 375 358313[ 5403125
4.18 5403 125 70 241 284 375 354616 5118750
1.19 5118 750 66 544 284 375 350919 4834375
2.19 4 834 375 62 847 284 375 347222 4550000
3.19 4550 000 59 150 284 375 343 525 4265 625
4.19 4265 625 55453 284 375 339828| 3981250
1.20 3 981 250 51756 284 375 336 131 3 696 875
2.20 3 696 875 48 059 284 375 332434 3412500
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3.20 3412 500 44363 284 375 328738 3128125
4.20 3128125 40 666 284 375 325041 2843750
1.21 2 843 750 36 969 284 375 321344 2559375
2.21 2559375 33272 284 375 317 647[ 2275000
3.21 2275 000 29 575 284 375 313950[ 1990625
4.21 1 990 625 25878 284 375 310253 1706 250
1.22 1706 250 22 181 284 375 306 556 1421875
2.22 1421875 18 484 284 375 302859| 1137500
3.22 1 137 500 14 788 284 375 299 163 853 125
4.22 853 125 11091 284 375 295 466 568 750
1.23 568 750 7394 284 375 291 769 284 375
2.23 284 375 3697 284 375 288 072 0
Splatkovy kalendar KB 3
jistina urok umor splatka zustatek
3.13 11375000 142188 504 144 646 332| 10870 856
4.13 10 870 856[ 135886 510 446 646 332 10360 409
1.14 10 360 409 129 505 516 827 646 332| 9843 583
2.14 9 843 583 123 045 523 287 646 332| 9320295
3.14 9320295 116 504 529 828 646 332| 8790 467
4.14 8790 467| 109 881 536451 646 332 8254016
1.15 8254016] 103175 543 157 646 332| 7710859
2.15 7710 859 96 386 549 946 646 332| 7160913
3.15 7160913 89 511 556 821 646 332| 6604 093
4.15 6 604 093 82 551 563 781 646 332 6040 312
1.16 6040312 75 504 570 828 646 332| 5469 484
2.16 5469 484 68 369 577 963 646 332| 4891 520
3.16 4891 520 61 144 585 188 646332 4306332
4.16 4306 332 53 829 592 503 646 332 3713 830
1.17 3713 830 46 423 599 909 646 332| 3113921
2.17 3113921 38924 607 408 646332 2506513
3.17 2506513 31331 615001 646332 1891512
4.17 1891512 23 644 622 688 646 332 1268 824
1.18 1268 824 15 860 630472 646 332 638 353
2.18 638 353 7979 638 353 646 332 0
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C MZDOVE NAKLADY NOVE POBOCKY

Mzdy zaméstnanci pocet mzda celkem/mésic
vedouci pobocky 1 20 000 20 000
obchodni zastupce 2 15 000 30 000
spravce budovy 1 20 000 20 000
prijem objednavek 2 12 000 24 000
skladnici 3 12 000 36 000
fidici 2 12 000 24 000
celkem 154 000
pojisténi 34% 52 360
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LEASING AUT NOVE POBOCKY

3x auto za 250 000 akontace 15%, 60 mésict splaceni, navySeni 1,1 ZC, 1 000 K¢

mésicni splatka
akontace

cena leasingu
(1 auto)

3942 celkem 3 auta
37 500 celkem 3 auta

11 826
112 500

275020

2x auto za 400 000, akontace 15%, 60 mésici splaceni, navySeni 1,1 ZC, 1 0

00 K¢

mésicni splatka
akontace

cena leasingu
(1 auto)

6 317 celkem 2 auta
60 000 celkem 2 auta

12 634
120 000

440 020
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