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Anotace

Cilem prace je zhodnoceni ekonomické efektivnosti konkrétniho investi¢niho projektu
firmy CD Cargo, as., provozni jednotky Brno. Prvni &ast této price se zabyva
teoretickym pojetim investic a investicnim rozhodovanim. Druhd, prakticka cast
zahrnuje konkrétni zhodnoceni ekonomické efektivnosti s vyuzitim ptislusnych metod a
dale pak srovnani planovanych hodnot se skute¢nymi.
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Annotation

The aim of this work is to evaluate the economic efficiency of a particular investment
project of the company CD Cargo, a.s., the operating unit Brno. The first part contains
the theoretical concept of investment and investment decisions. The second practical
part includes the assessment of economic efficiency by using appropriate methods. And

then this second part compares actual values with planned values.
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Uvod

Za téma své bakalafské prace jsem si zvolila zhodnoceni ekonomické efektivnosti
vybraného projektu, a to konkrétné ve firm¢ CD Cargo, a.s. provozni jednotky Brno —
Malomeéfice, ve které jsem vykonavala 18 tydenni povinnou praxi. Jedna se o investi¢ni
akci v podobé stavebnich praci — piemisténi Saten strojvedoucich, vyména oken a

vchodovych dveti, vybudovani ptistupové cesty.

Tato bakalarska prace je rozdélena na 2 Casti a to na Cast teoretickou a ¢ast praktickou.
V prvni ¢asti se teoreticky zabyvdm samotnymi investicemi, investiénim projektem,
klasifikaci investic a rozhodovanim o investicich. Neméné dilezité pro investice jsou i
zdroje jejich financovani a dale také Ctyti faze piipravy a realizace investi¢nich projektt
— faze predinvesti¢ni, investi¢ni (projektovd), faze provozu a likvidacni faze a ukonceni

projektu.

Vzhledem ktomu, Ze se jedna 0 investici BOZP, kratce teoreticky popiSi praveé
bezpecnost osob zdravi pii praci. Pro uspésné zhodnoceni ekonomické efektivnosti je
nutné popsat i jednotlivé metody potiebné pro toto zhodnoceni. Jednd se konkrétné o
metody statické a dynamické. Zabyvam se zejména dobou navratnosti, ¢istym ziskem,
primémym ro¢nim cCistym ziskem, rentabilitou dlouhodobé investovaného kapitalu,
indexem rentability, ¢istou souasnou hodnotou a vnitinim vynosovym procentem. Dale
popisuji dobu Zivotnosti projektu, Cash Flow a diskontni sazbu, které jsou potfebné k
pocitani vySe uvedenych metod zhodnoceni. Zavérem prvni ¢asti své prace popisuji
postaudit, ktery se provadi po urcité dobé od realizace investi¢niho projektu a jehoz

ukolem je zhodnotit pfedpokladanou planovanou situaci se skutecnosti.

V druhé &asti prace za¢inam kratkym piedstavenim firmy CD Cargo, a.s. a dile se
zabyvam praktickym zhodnocenim daného investicniho projektu provozni jednotky
Brno — Maloméfice. Struéné charakterizuji danou investici a klasifikuji ji z nékolika
ruznych hledisek, jako jsou napf. zdroje financovani, velikost projektu, vztah k rozvoji
podniku, napli projektu apod. V predinvestiéni fazi pouziji jednotlivé metody
hodnoceni efektivnosti a konkrétné tyto metody s pouzitim dostupnych vstupnich
planovanych dat spocitdim a dale zhodnotim. Ve fazi investicni se budu podrobné

zabyvat vybérovym fizenim dodavatele pro realizaci projektu a v ramci faze provozu
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popisi predani investicniho projektu. V posledni kapitole této Casti prace se budu
zabyvat postauditem, délanym po prvnim roce od realizace investi¢ni akce. V ramci
postauditu spocitam znovu jednotlivé metody hodnoceni, avSak s dostupnymi

skutecnymi daty. Tyto vysledky nasledné porovnam.
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1 Teoreticka cast

1.1 Investice a investovani

Pod pojmem investovani budeme rozumét samostatnou cinnost podniku, kterou
muzeme charakterizovat jako tzv. vynakladani zdroji za ucelem ziskani uzitka, které

ocekavame v delsim budoucim ¢asovém obdobi (Synek a kol., 2010).

Investice jsou jednorazové vydaje vynaloZené v procesu investovani (pofizeni dl.
majetku) u nichz ale o¢ekavame piinos penéznich piijmi v budoucim ¢asovém obdobi,

takto pouzité vydaje se také nazyvaji kapitalové vydaje.

Kapitalové vydaje ziazené na vydaje urcené na pofizeni dlouhodobého hmotného

majetku by mély obsahovat zejména (Valach, 2011):

a) vydaje na pofizeni dlouhodobého majetku (vydaje na ptipravu, celkové
zabezpeceni vystavby, vydaje na realizaci stavebni ¢asti projektu atd.),

b) Vydaje na trvaly piirustek obéZzného majetku vyvolany novou investici.
1.2 Klasifikace investic

Z hlediska financovani, ucetnictvi a dani miizeme investice rozdélit do tii skupin

(Synek, 2007):

ALY

novych budov, dopravnich cest, staveb, nakup strojii, vyrobnich zafizeni (s
pofizovaci cenou vyssi nez 40 000 K¢ a dobou pouzitelnosti vice jak 1 rok)
apod. V ucetnictvi jsou tyto poloZky vedeny jako hmotny investi¢ni majetek.

b) Financni investice — predstavuji nakup napf. cennych papird, obligaci, akcii,
vklady do investi¢nich spolecnosti, dlouhodobé plijcky apod.

c) Nehmotné investice — sem mizeme zatfadit napf. nakup know-how, vydaje na
vyzkum, socidlni rozvoj, vzdélani, nadkup licenci, autorskych prav, softwaru

apod.
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Firma mtze ziskat investi¢ni majetek:

a) koupi,
b) investi¢ni vystavbou (dodavatelskym zptisobem ¢i ve vlastni rezii),
¢) darovanim,

d) nebo bezuplatnym nabytim.
Z makroekonomického hlediska rozliSujeme investice na (Valach, 2011):

a) Hrubé investice — jedna se o prirtstek investi¢nich statkti za dané obdobi.
V soucasné dob¢ se do téchto hruby investic (tvorba hrubého kapitalu) zahrnuji:
- poftizeni a ubytky hmotnych fixnich aktiv, coz mohou byt napi. budovy,

stroje, vyrobni zatizeni apod.

- poftizeni a ubytky nehmotnych fixnich aktiv (napf. licenci)
- zmeéna stavu zasob.

b) Cisté investice — jsou v podstaté hrubé investice, které snizime o znehodnoceni
kapitalu (odpisy) a jsou tvofeny Cistym pfiristkem zisob investi¢nich statkl
béhem urcitého obdobi. Je obtizné urcit znehodnoceni kapitalu pomoci odpisu,

proto ¢asto nejsou Cisté investice ve statistikdch uvadény.
Podle velikosti investi¢ni akce rozliSujeme investice na:

a) velké
b) stfedni
C) malé

1.3 Investi¢ni rozhodovani

Investiéni rozhodovéani je jednim znejvyznamnéjSich druhii firemnich rozhodnuti.
Ukolem investiéniho rozhodovéni je piedeviim rozhodovéni o piijeti, nebo zamitnuti
investi¢niho projektu, ktery firma momentalné pfipravuje. Usp&snost jednotlivych
projektli vyznamné ovliviiuje podnikatelskou prosperitu podniku a naopak netspéch

muze zpusobit vyrazné obtize a dokonce mize dojit i k zaniku firmy.

Investi¢ni rozhodovéni je také vyznamnym néstrojem a prostiedkem, ktery pfispiva

Kk rustu hodnoty firmy. Z toho pak vyplyva zasadni vyznam kritérii hodnoceni a vybéru
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investi¢nich projekti jako jsou Cdistd soucasnd hodnota, index rentability, doba

navratnosti, vnitini vynosové procento apod. (Valach, 2011).

vvvvv

narodohospodaiské urovni.

Dutlezité je predevSim to, Ze investice sice snizuji aktudlni spotiebu, ale soucasné
zvysSuji poptavku a tim i zamé&stnanost a vyrobu a tim jsou pak zdrojem dlouhodobého

ekonomického riistu celé spolecnosti.

Vynosy, které investice v budoucnu slibuji a jistota, jakou tyto vynosy slibuji, hraji

velmi dulezitou roli pfi rozd€lovani zdroju na investice a spotiebu.

Velky vliv na investi¢ni aktivity ma samoziejmé i fiskalni a monetarni politika vlady.
Investice ovlivituje do jisté miry i vySe statnich zakazek, statni zaruky, uvéry, dotace

apod. (Synek, 2007).
1.4 Zdroje financovani investic

Investice podniku lze financovat jak z vlastnich zdroju, tak ze zdroji cizich. Do

financovani vlastnimi zdroji, neboli vlastnim kapitalem, patii (Synek, 2007):

a) Vklady vlastnikd spole¢nosti, akcionatt (spole¢niki),
b) nerozdé€leny zisk — tomuto financovani se fika samofinancovani,
c) odpisy,

d) vynosy z prodeje, nebo z likvidace zasob a hmotného majetku.
Financovéani cizimi zdroji neboli cizim kapitdlem se provadi vétSinou pomoci:

a) investi¢nich uvérd, popt. kratkodobych uvéri (uvolni se vlastni zdroje vazané
V ob&zném majetku),

b) obligaci,

c) dlouhodobych rezerv,

d) splatkovych prodeji,

e) leasingu,

f) rizikového kapitalu,

g) adotaci ze statniho, ¢i mistniho rozpoc¢tu, také pomoci prostiedkii z fondi EU.

14



Hlavnim cizim zdrojem pro financovéani investic jsou bankovni Uvéry. Banky pfi
jednani o poskytnutém uvéru na danou investici vyzaduji podrobné zpracovani

podnikatelského zaméru vetné rozpoctu, ve kterém se musi zdiivodnit predevsim:

a) ucel pajcky — nakup stroji, nakup vozidel, vystavba apod.,
b) stupen zadluZeni,
c) schopnost splacet troky a samotnou pujcku,

d) zaruky — pokud by podnik zanikl nebo pterusil ¢innost.

2 Investi¢ni projekty

Investiénim projektem se rozumi soubor technickych a ekonomickych studii, které
slouzi k pfiprave, realizaci, financovani a efektivnimu provozovani navrhované

investice (Valach, 2011).

Investi¢ni projekty mohou byt velmi rozsahlé a to podle povahy investic, d€li se na

strojni a stavebni. Vystavbové projekty velmi ovliviiuje vnéjsi prostiedi.

Duikladna priprava, vyhodnoceni a vybér investicniho projektu by mél vychazet jak

z cild firemni strategie tak by mél také respektovat jeji urcité slozky.

Tyto podnikatelské investi¢ni projekty se pripravuji a realizuji celkem ve ¢tyfech fazich
- predinvesti¢ni, investi¢ni (projektova), provozni faze, ukonceni provozu a likvidace

(Fotr a Soucek, 2005).
2.1 Faze pripravy a realizace investi¢nich projekta
2.1.1 Predinvesti¢ni faze

Tato faze je klicova pro UspéSnou realizaci projektii a jejich fungovani. V této fazi
dochazi k identifikaci riznych podnikatelskych piilezitosti, jako je naptiklad poptavka
po produktech, nové technologie, exportni moznosti, zastardvani technologii, inovace
produktl apod. Nejdilezitéjsi je tedy provést analyzu, co dany investi¢ni projekt firmeé

muze piinést.

Predinvesti¢ni faze v sobé zahrnuje predbéznou technicko - ekonomickou studii:

strategie firmy a rozsah projektu, marketingova strategie, pracovnici a mzdové naklady,

15



umisténi projektu, pladn realizace projektu a jeho rozpocet, atd. Po predbézné studii
nasleduje samotna technicko - ekonomicka studie, které fesi v podstaté stejné zalezitosti

jako predchozi pfedbézna studie, avSak S vEétsi presnosti.

Vysledkem této prvotni faze je pak rozhodnuti, zda v projektu budu pokracovat, nebo ne
a vybér nejvhodnéjsi varianty projektu, stanoveni harmonogramu realizace a ramcovych

rozpocti.
2.1.2 Investi¢ni (projektova) faze

Investicni faze je v podstaté soubor aktivit, které tvofi napln realizace vlastniho
projektu. Pro zahdjeni této faze je nutné vytvofit pravni, financni a organizacni ramec

realizace projektu. Tuto fazi mizeme rozdé¢lit na:

a) zpracovani zadani stavby,

b) zpracovani uvodni projektové dokumentace,

C) realizace vystavby,

d) piiprava a nasledné uvedeni do provozu v¢. zkuSebniho provozu,

e) aktualizace systému a dokumentace, atd.

2.1.3 Provozni faze

Zacina uvedenim projektu do provozu. Soucasti této faze je kromé bézného provozu i
postupné zdokonalovani a fadna udrzba daného projektu. Tato faze by méla také
zahrnovat postaudit projektu, ktery se provadi zhruba po 2 az 3 letech provozu projektu.
Cilem pak této faze je srovnat pavodni piedpoklady sestavené pro tento projekt se

soucasnou situaci.

2.1.4 Ukon¢eni provozu a likvidace

Jedna se o konecnou fazi Zivota projektu, kterd je spojena jak s ptijmy z likvidovaného
majetku (prodej nepotiebnych zésob, prodej zatizeni, vynos ze zeSrotovani, atd.) tak i
s ndklady spojenymi s jeho likvidaci (likvidace zatizeni, sanace zastavénych ploch,
apod.). Rozdil pak pfijmi a nakladt (vydaja) z likvidace projektu predstavuje tzv.

likvida¢ni hodnotu projektu.
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2.2 Klasifikace investi¢nich projekti

Investi¢ni projekty je mozné rozdélit z nékolika hledisek. Jednim z téchto hledisek je

vztah K rozvoji podniku. Na zakladé tohoto hlediska lze rozlisit investi¢ni projekty na:

a)

b)

rozvojové — orientuji se na expanzi, dochazi ke zvySeni objemu produkce,
zavedeni novych vyrobki, nebo sluzeb, pronikani na nové trhy a s tim spojeny
rast trzeb,

obnovujici — zahrnuji nahradu ¢i modernizaci vyrobnich zafizeni vynucené
fyzickym stavem, koncem Zivotnosti ¢i obnovou pfed koncem Zivotnosti, s tim
je pak spojena uspora nakladi,

mandatorni (regulatorni) — cilem nejsou ekonomické efekty, ale dosazeni
souladu se zdkony a legislativou, tj. ochrana Zivotniho prostfedi, hygienické

normy, bezpecnostni normy, pracovni prostredi apod.

Dalsim hlediskem pro klasifikaci investicnich projekti je vécna napln projekt,

rozliSujeme:

a)

b)

zavedeni novych vyrobki (technologii) — zaméfené na nové produkty a
technologie, jsou pro firmu nové, avsak na trhu jiz existuji,

vyzkumu a vyvoje novych vyrobku a technologii — pomérné rizikove,

inovace informacnich systému (zavedeni informacnich technologii) — v pfipadé

téchto projektd se Spatné hodnoti jejich efektivnost.

Z hlediska miry zavislosti délime investi¢ni projekty na:

a)
b)
c)
d)
e)

vzajemné se vylucujici projekty,
plné€ zavislé projekty,
komplementarni projekty,
ekonomicky zavislé projekty,

statisticky zavislé projekty.

Na zakladé formy realizace projektu rozliSujeme:

a)

investiéni vystavbu — rozsifeni kapacit (vyroba, sluzby, podptrné ¢innosti —
logistické centrum, vyzkum a vyvoj), dale sem patii zavedeni novych vyrobkl

nebo sluzeb,
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b) akvizici — coz je koup¢ existujicich firem, nebo jejich ¢asti.
Podle charakteru penéznich tokti (CF) délime investi¢ni projekty na:

a) projekty se standardnimi penéznimi toky — zaporny penézni tok v obdobi
vystavby (kapitdlové vydaje)a kladni penézni tok v obdobi provozu (pfevaha

piijmu),

b) projekty s nestandardnimi penéznimi toky — cCastéji se stiida penézni tok —
pfijmy a vydaje investi¢nich projektd béhem doby jeho zivotnosti (napf.

rekultivace, obnova, rozsifeni v pribehu zivota).

Poslednim rozdélenim projekti je z hlediska jeho velikosti. Rozlisuji se projekty
pfedev§im podle vyse investicnich nakladl, které jsou pro realizaci potiebné a to na
projekty velké, stfedni a malé. Toto rozdéleni je vSak relevantni a zavisi prfedev§im na
velikosti firmy, hlavné pak na velikosti jejiho kapitdlového rozpoctu (Fotr a Soucek,

2005).

3 Hodnoceni efektivnosti investiCniho projektu

Podstatou zhodnoceni efektivnosti vybraného investiéniho projektu je porovnani
vynalozenych kapitalovych vydaji a penéznich pfijmt plynoucich z tohoto projektu.
Odhad pfiyjmid a vydaji spojenych s danou investici je dilezitym prvkem celého

investicniho rozhodovani firmy.

Na zjistovani vstupnich tdaji pro propocty ma vliv nékolik faktorii: velikost urokové
miry, mira inflace, konkurence, dodavatelé, odbératelé, legislativa, makroekonomicka
politika statu, poptavka, pracovnici atd. Je tedy nutné zjistit pfesné vstupni Udaje,
abychom dosahli spravnych vysledk a tak i1 optimélniho investi¢niho rozhodovani

(Mula¢ a kol., 2007).
Rozhodujicimi kritérii pro posuzovani investi¢niho projektu jsou:

a) Vvynosnost (rentabilita) — jednd se o vztah mezi vynosy z investice a naklady,
které stoji jeji potizeni a provoz,
b) rizikovost — existuje urcity stupeni nebezpeéi, ze nebude dosazeno ofekavanych
vynost,
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c) doba splaceni (stupen likvidity) — jde o dubu (rychlost) pfemény dané investice

na penézni prostredky.

Pokud ma investicni projekt vysokou vynosnost, je bez rizika a zaplati se, co nejdfive,
pak ho povazujeme za idedlni. AvSak v praxi je nemozné takovou idealni investici
realizovat, protoze pokud mé investice vysokou vynosnost je obvykle i vysoce riskantni,
pokud je malo riskantni a vysoce likvidni, potom tato investice nepiindsi piili§ velky
vynos. Obecné plati, ze ¢im vyss$i riziko, tim vyssi pozadovana vynosnost (Synek,

2007).
3.1 Budouci cash flow (CF) projektu

Pro zhodnoceni ekonomické efektivnosti investice je tieba odhadnout budouci pfijmy a
vydaje (cash flow) daného projektu beéhem celé doby Zivotnosti. CF jsou tedy veskeré
pfijmy a vydaje, které dany projekt vyvolava béhem svého Zivota. Tento proces odhadu
je velmi obtizny, zejména protoze obsahuje vice veli¢in a sestavuje ho vice subjekti.
Muze tedy dojit k chybam pii sestavovani CF, které maji vliv na piijeti ¢i nepfijeti

daného investi¢niho projektu.

Kvalitni zhodnoceni ekonomické efektivnosti projektu zahrnuje oddéleni investi¢niho
rozhodovéni od finan¢niho. Penézni tok projektu zahrnuje tedy investicni a provozni
penézni tok. Dllezitd neni pouze spravnad struktura penéZnich tokl projektu, ale také co

o 4

dobu Zivotnosti (Fotr a Soucek, 2005).

Pti odhadu budouciho CF je nutné vychazet nikoli z redln€¢ podchycenych ucetnich
udaji o pohybu hotovosti, ale z finan¢niho planu. Z toho vyplyva, Ze hodnoty CF
Vv jednotlivych letech lze ovlivnit planovanim, déale pak, Ze nckteré polozky ¢i jejich
pohyb je mozné odhadnout velmi tézko, proto je mozné pouzit k odhadu pouze
zkracené formy vypoctu CF, ktery nezahrnuje polozky, u kterych se neptfedpokladaji

néjaké zmeény v disledku dané investice (Kislingerova, 2007).
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3.2 Diskontni sazba

Diskontni sazba predstavuje dalsi klicovy faktor pro stanoveni kritérii ekonomické

efektivnosti projektu, ktery je tvofeny Cistou souc¢asnou hodnotou a indexem rentability.

Zakladem je diskontni sazby firmy, kterd zabezpeci uhradu nékladt ciziho kapitélu i

odménu vlastniktim firmy.

V urcitych ptipadech lze diskontni sazbu ztotoznit s firemnimi néklady kapitdlu. Musi
vsak byt riziko projektu pfiblizné stejné jako riziko podnikatelské ¢innosti firmy, nebo
pokud zpiisob financovani projektu neovlivni pfili§ kapitalovou strukturu firmy

(Kislingerova, 2007).
3.3 Odpisy

Odpisy mulZeme charakterizovat jako penéZni vyjadieni opotfebeni investi¢niho
majetku za urCité obdobi. Odpisy ndm vyjadiuji snizovani hodnoty investi¢niho
majetku. Roli hraje vySe pofizovaci ceny, v zavislosti této ceny se pak se pak majetek
rozdeli do jedné z ptisluSnych odpisovych skupin. Existuji dva druhy odpisti — ucetni a
danové. Uetni odpisy jsou plné v pravomoci podniku a vychazeji ze skute¢ného
opotiebeni majetku. Uetni odpisy v§ak nejsou dafiové uznavanymi néklady a proto je
potieba stanovit danové odpisy, jejichz vyse je upravena zdkonem o danich z piijmu.
Podle tohoto zdkona je dlouhodoby majetek rozdélen do péti odpisovych skupin. Pro

odhad budoucich odpisti do cash flow je lepsi pouzit danové odpisy.
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Tabulka 1:

Odpisové skupiny majetku

Odpisova Doba odepisovani | Majetek
skupina (v letech)

Dobytek, husy, skolni a kancelaiské potfeby, pocitace,
1 4 televizni kamery apod.

Kong, stroje, motorova technika, nabytek, stavebni
2 6 technika, knihy, motorova vozidla

Konstrukce, parni kotle, turbiny, klimatizace, lodé,
3 12 tramvaje, trezory, mece, vytahy apod.

Domy a budovy ze dfeva a plastu, stozary, kominy, sila,
4 20 oploceni, bazény a sportovisté ze dieva apod.

Stavby, tunely, mosty, silnice, studny, vyrobni stavby
5 30 apod.

Zdroj: KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 2., pfeprac. a rozs. vyd. Praha:
C.H. Beck, 2007.

Odpisovani lze provadét dvéma zplisoby a to linedrn€ (rovnomérn¢), nebo zrychlené. U

linearniho zptisobu odpisovani je odpisova sazba v prvnim roce zhruba polovi¢ni a

v dalSich letech pak stejnd. Samoziejme musi byt na konci doby odepisovéani odepsano

100 % majetku. Roc¢ni odpis pak vypocitime jako soucin odpisové sazby a pofizovaci

ceny majetku (investiéni vydaj). Nasledujici Tabulka 2 zobrazuje ro¢ni odpisové sazby

pfi linedrnim odpisovani.
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Tabulka 2: Odpisové sazby p¥i linearnim odpisovani

Odpisova sazba pro | Odpisova sazba pro
Odpisova skupina | prvni rok (%) dalsi roky (%)
1 14,2 28,6
2 8,5 18,3
3 43 8,7
4 2,15 5,15
5 1,4 3,4

Zdroj: KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance. 2., pfeprac. a rozs. vyd. Praha:

C.H. Beck, 2007.

Pti zrychleném zptisobu odpisovani se v prvnim roce stanovi odpisy hmotného majetku
jako pomeér jeho pofizovaci ceny a koeficientu odpisovani pro prvni rok. Dalsi roky se
pak odpisy tohoto majetku stanovi jako podil dvojnasobku jeho zlstatkové ceny a

rozdilu mezi koeficientem pro dalsi roky a poctem let, kdy byl majetek uz odpisovan

(Kislingerova, 2007).

3.4 Postup hodnoceni investic

1. Urceni kapitalovych vydaji na investici.

2. Odhad budoucich pfijmi zinvestice (cash flow) a urceni rizika spojené

S investici.

3. Urceni ndkladt na kapital vlastni organizace — ur¢eni diskontni sazby.

4. Vypocet soucasné hodnoty o¢ekdvanych vynosi.

Na zavér pouzijeme jednotlivé metody hodnoceni efektivnosti vybraného investi¢niho
projektu. Nejobtiznéjsi jsou prvni dva kroky, tedy urceni kapitalovych vydaji a piijmi

z investice. Na téchto krocich zavisi Gspésnost celého investi¢niho rozhodovani (Synek,

2007).
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4 Metody hodnoceni efektivnosti investi¢niho projektu

Existuje n¢kolik metod, které se pouzivaji ke zhodnoceni ekonomické efektivnosti
investic. Tyto metody lze rozdélit podle efektu, ktery z investice plyne na (Valach,
2011):

4.1 Nakladové metody

Zakladnim efektem nakladovych metod je uspora nakladi — investi¢nich vydaji i
nakladli spojenych s fungovanim daného projektu. Pfi volbé mezi dvéma nebo vice

v

primérnych ro¢nich nékladii a metoda diskontovanych naklada.
4.2 Ziskové metody

Efektem téchto metod je dosazeni co nejvysSiho zisku, resp. zdanéného vysledku
hospodateni. Jsou komplexnéj$i nez metody ndkladové a to protoze kromé& nakladii
zahrnuji i trzby. Do téchto metod patii napt: rentabilita dlouhodobé investovaného

kapital.
4.3 Metody vychazejici z penéZniho toku

Sleduje relaci penéznich pfijmi a vydaji. Do téchto metod patii: celkovy piijem
z investice, Cisty celkovy piijem z investice, primérny ro¢ni zisk, doba navratnosti,

Cistd soucasnd hodnota, index rentability, vnitini vynosové procento.

Dale mizeme metody hodnoceni efektivnosti investice rozdélit do dvou vétsich skupin

na zékladé¢ respektovani ¢i nerespektovani faktoru ¢asu a to na metody (Kislingerova,

2007):
4.4 Statické

Statické metody sleduji predevSim piijmy z investice, opomijeji zcela faktor rizika a na
¢as berou ohled pouze velmi omezené. Z toho diivodu se v praxi pfili§ nepouzivaji, jsou
neptesné, ale mohou slouZit pro prvni pouZiti pfed rozhodovanim o piijeti ¢i nepiijeti

realizace investice.
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Vyhody: zahrnuji hledisko ptijmové i vydajové, jejich aplikace je jednoducha.

Nedostatky: sleduji pouze statickou vynosnost a nerespektuji faktor casu, zcela

opomijeji faktor rizika.

Do téchto metod patfi:

441 Prumérny rocni Cisty zisk

Je to celkovy Cisty zisk z investice, déleny poctem let Zivotnosti investice:

5 Cz
oCZ = ZT [K¢]

CcZ cisty zisk [Kc]
t doba zivotnosti [roky]

4.4.2 Doba navratnosti (Payback Period — PP)

Vyjadiuje pocet let, za které se kapitalové vydaje spojené s danym investicnim
projektem splati pti rovnomérné realizaci CF za rok. Spocita se podélenim kapitdlovych
vydaji investice a pruimérného ro¢niho cash flow. Pro rozhodnuti o realizaci by doba

navratnosti investice méla byt nizsi, nez doba zivotnosti investice.

Vysledkem je potom rozhodnuti firmy, Ze ptijme pravé takovy investi¢ni projekt, jehoz
hotovostni toky uhradi kapitdlové vydaje vynalozené na dany projekt a to do obdobi,
které si firma ur¢i. Pfi rozhodovani mezi vice nez jednim investicnim projektem je pak

povazovana za lep$i variantu ta, ktera uhradi své vydaje dfive.

£ =20 [rok

= ro
oCF Mok

t doba navratnosti

Co kapitalovy vydaj investice [roky]

@CF priumeérny penézni tok[K¢]
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Dale do statickych metod patii: Metoda primémych ro¢nich néakladti, Rentabilita
dlouhodobé investovaného kapitalu, Celkovy piijem z investice, Cisty celkovy piijem

z investice (Kislingerova, 2007).
4.5 Dynamické

Tyto metody respektuji faktor ¢asu a zahrnuji i1 faktor rizika. Pouzivaji se u vétSiny
investi¢nich projektt, kde se pocitd s delsi dobou pofizeni dlouhodobého majetku 1

ekonomickou zivotnosti. Do téchto metod patii (Kislingerova, 2007):

4.5.1 Diskontovana doba navratnosti (Payback Period — PP)

Pti pouziti této metody diskontujeme toky hotovosti, jejichz suma se ma pak vyrovnat
vysi vynalozenych nékladi. Jednim z nedostatkl této metody je, Ze nevyfesi problém
nulové vahy hotovostnich tokd po datu uréené navratnosti. Tuto metodu pouzivame u

projekti s kratkou Zivotnosti, s vysokym rizikem, nebo jako dopliujici kritérium.

45.2 Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (Return On

Investments - ROI)

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu neboli navratnost investice, angl. Return
on Investment, je dalSi z metod posouzeni ekonomické efektivnosti investice. Ukazuje
nam, kolik jednotek finan¢nich prostfedkl vyd¢lala jedna utracend jednotka finan¢nich
prostiedkti. ROI  muizeme vypocitat podle ndasledujiciho  vzorce, kdy
Co = kapitalovy vydaj investice =~ Vysledna hodnota pak bude v procentech

(www.investopedia.com).

CZ
ROI = —x 100 [%]
Co
ROI navratnost investice
(/4 cisty zisk [K¢]
Co kapitdlovy vydaj investice [roky]
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45.3 Cista soutasna hodnota (Net Present Value - NPV)

Tato metoda (CSH) patii mezi nejpouZivangjsi a nejvhodnéjsi dynamické metody.
Podava nam srozumitelny vysledek 1 jasna kritéria pro rozhodovani o realizaci dané¢ho

investi¢niho projektu.

Je nejspravnéjSim zpltisobem hodnoceni efektivnosti investice zejména proto, Ze bere
Vv tvahu ¢asovou hodnotu penéz, jeji vysledky lze v portfoliu scitat a zavisi pak pouze
na prognézovanych hotovostnich tocich. Zjednodusené je Cista soucasnd hodnota pouze
porovnanim kapitalovych vydaji a piijmu z investice, ale Vv jejich soucasné hodnoté.
Diulezitym faktorem této metody je, ze bere ohled jak na faktor Casu a rizika tak i na

¢asovy prub¢h investice.

Cista sou¢asna hodnota nam udava, kolik penéz dostane podnik navic nad &astku,
kterou investoval do daného projektu, jinak feceno: o kolik vzroste hodnota podniku.
Vysledna hodnota by méla byt kladna, tj. vétsi nez 0, potom dojde k realizaci projektu.
Cim vyssi je vysledna hodnota, tim je projekt ekonomicky efektivngjsi. Pokud vyjde

hodnota zapornd, znamena to, Ze vlastné nikdy nedojde k navraceni vloZené¢ho kapitalu.

Tato metoda je celkem citliva na vyvoj trokovych mér, ktera se promitne do vySe
diskontniho faktoru. Déle je vhodné doplnit tuto metodu nékterou z jinych metod, napf.
metodou vnitiniho vynosového procenta (IRR), nebo indexu rentability. Tuto hodnotu

spoc¢itame (Kislingerova, 2007):

NPV = ~Co + o + o T H e = —Co + Ziea gy (K8
NPV cistd soucasnd hodnota
Co kapitalovy vydaj investice [K(]
CF penézni tok v daném roce [K(€]
n, i doba zivotnosti [roky)], jednotlivé roky
k diskontni sazba
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4.5.4 Index rentability (Profitability Index - PI)

Index rentability je dal$i metodou k posouzeni efektivnosti investice, je dopliikovym
kritériem k Cisté soucasné hodnot¢ a je velmi vyznamnou metodou pro rozhodovéni o
ptijeti ¢i nepftijeti investice. Jednd se o pomér piinost (vyjadifenych v soucasné hodnoté
prognézovanych budoucich hotovostnich tokll) a pocatecnich vydaji vynalozenych na

dany projekt.

Rozhodovacim kritériem pro pfijeti daného projektu je, kdyz index rentability vyjde
veétsi nez 1, coz je v piimé souvislosti s kladnou hodnotou metody Cisté soucasné
hodnoty. Cim je vysledna hodnota indexu rentability vyssi, tim je projekt ekonomicky

efektivnéjsi. Tento index spocitdme (Kislingerova, 2007):

n o _Ch
pr=__QFk) (;OJF a2k
Pl index rentability
Co kapitalovy vydaj investice
CF penézni tok v daném roce [K(€]
n,i doba zivotnosti [roky], jednotlivé roky
k diskontni sazba

4.5.5 Vnitini vynosové procento (Internal Rate of Return - IRR)

Vnitini vynosové procento miizeme chépat, jako procentni vynosnost, kterou poskytuje
dand investice béhem svého zivota. Ciselné pak predstavuje diskontni sazbu, pfi niz se

¢ista soucasna hodnota rovna nule (NPV=0):

C+En B,
0 ,1(1+1RR)1'_
i=

Co kapitdlovy vydaj investice

CF penézni tok v daném roce [K(€]

n,i doba zZivotnosti [roky], jednotlivé roky
IRR VRitFni vynosové procento
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Pokud pocitame IRR pro projekt s dobou Zivotnosti delsi jak 2 roky, pouzivaji se
metody pokusu a omylu, nebo metody iteracni, na nichz je postaven i1 vypocet

v tabulkovych kalkulatorech.

Vyslednd hodnota IRR by méla byt vyssi nez pozadovana vynosova mira, pak lze
investici pfijmout. Cim také vy$3i tato hodnota je, tim lepsi je jeji relativni vyhodnost,

ktera srovnava piijmy a vydaje dané investice.
Postup iteracniho zptsobu vypoctu IRR:

1. zvolime si libovolnou hodnotu diskontni sazby k a vypocitame hodnotu NPV,

2. pokud vyjde hodnota NPV kladna, pak zvolena hodnota k je niz$i nez IRR,
pak ji tedy oznac¢ime kn a ptislusnou NPVn, pokud je vyjde hodnota zaporna,
ptejdeme k bodu €. 5,

3. zvolime vyssi hodnotu k a opét spocitame NPV, pokud vyjde NPV opét
kladn¢, budeme hodnotu zvySovat, dokud nedostaneme NPV zépornou,
diskontni sazba, pro kterou je NPV zapornd, je vyssi nez IRR, oznalime ji
tedy jako kv a ptislusnou NPV jako NPVv,

4. pftislusnou hodnotu IRR pak vypocitame podle vzorce:

NPV,
X
NPVy — NPV,

IRR - kN + (kV - kN)

5. jestlize nam vysla prvni NPV zaporng, nasli jsme hodnotu kv a NPVv. Poté
nalezenou hodnotu Kk snizujeme tak dlouho, dokud nam nevyjde NPV kladn¢

(kn a NPVn). Nakonec dosadime do vzorce pro IRR.

Problémem pouZiti této metody je pomérné velkd pocetni naro€nost a nelze ji pouZit pro
projekty s tzv. nekonven¢nim penéznim tokem, coz znamena, Ze se znaménko CF zméni

behem doby Zivotnosti daného projektu vice nez jednou.

Vyhodou metody IRR je urcité to, Ze pii rozhodovani o pfijeti ¢i nepiijeti dané¢ho
projektu neni potieba znat pfesnou diskontni sazbu. IRR vSak nemusi vilbec existovat,

jestliZze se znaménko CF nezméni (Kislingerova, 2007).
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5 Postaudit

Zéakladem postauditu jsou retrospektivni analyzy a hodnoceni investicnich projekti
v obdobi po jejich realizaci a uvedeni do provozu. Zpravidla byva postaudit provadén

po 1 az 3 letech.

Je vhodné stanovit a zhodnotit zejména: shody zakladnich pfedpokladi se skutecnosti
po realizaci projektu. Shody predpoklddanych hospodatskych vysledkii a hodnot
ukazatelt efektivnosti s vysledky skute¢né dosazenymi, zhodnoceni podstatnych faktorti

které vyvolaly problémy a faktort, které ptispéli k uspéchu, ptinos podniku apod.

Pravé postaudit ndm pomuze odhalit, do jaké miry byly dobré ¢i Spatné vysledky
ovlivnény kvalitou pfipravy a realizace projektu. Vysledky postauditu jsou pro nas pak

zdrojem pouceni pro piipravu a realizaci dalSich investi¢nich projekti (Fotr a Soucek,

2005).
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6 Bezpecnost prace a ochrana zdravi (BOZP)

Zamgéstnavatel musi provadét povinnd opatieni, ktera si kladou za cil odstranit pfiCiny

ohroZeni zdravi a Zivota zaméstnance. Povinnosti zaméstnavatele je vytvofit bezpecné

pracovni podminky.

Zamg¢stnavatelé jsou povinni:

1)

2)

3)

4)

5)
6)

vyhledavat a posuzovat rizika kterda mohou ptredstavovat ohrozeni bezpecnosti a
zdravi zamé&stnancti, o této skute¢nosti informovat zaméstnance a ucinit opatieni
potiebna k odstranéni téchto rizik,

provozovat pouze stroje a zafizeni, které odpovidaji pozadavkim na bezpecnost
prace,

dohlédnout na to aby zaméstnanec neprovadél prace, které neodpovida jeho
schopnostem, zdravotnimu stavu,

Seznamovat své zaméstnance S pravnimi predpisy k zajisténi bezpecnosti prace,
pravideln¢ ovétrovat znalosti potiebné k provadéné praci, kontrolovat dodrzovani
predpisi,

bezodkladné odstranit pfi¢iny pracovnich urazt a vést jejich evidenci,
organizovat alesponi jednou v roce provérky bezpecnosti a ochrany zdravi pfi

praci na vSech pracovistich (Koubek, 2009).
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Prakticka ¢ast

7 Piedstaveni firmy CD Cargo, a.s.

CD Cargo, a.s. je akciova spole¢nost, ktera vznikla dne 1. Prosince 2007 jako dcefina
spole¢nost Ceskych drah, a.s. vkladem &asti podniku - nakladni dopravy. Jedinym a
100% vlastnikem CD Carga, a.s. jsou tedy Ceské drahy, a.s, které vznikly jako
samostatnd akciova spolecnost v roce 2003, ale jeji prvni kofeny sahaji az do roku 1828,
kdy vznikla prvni kon&spfezna Zeleznice na evropském kontinenté Ceské Budgjovice —

Linec.

CD Cargo as., a.s. nabizi sluzby ve formé nakladni pfepravy Siroké kaly zbozi po
Zelezni¢ni cesté. Prostfednictvim nabizenych sluzeb firmy lze pfepravit komodity jako
jsou napiiklad Zelezo, stavebniny, ¢erné a hnédé uhli, chemické vyrobky, dievo,
potraviny, koks, kapalna paliva a spoustu dal§ich komoditnich skupin. Kromé& nakladni
pfepravy spolecnost nabizi 1 doplitkové sluzby v podobé celnich a logistickych sluzeb,

pronajmu Zelezniénich vozi, opravy a udrzby kolejovych vozidel aj.

Spole¢nost plisobi jak na Uzemi téméf celé Ceské republiky, kde je nejvétSim
zelezniénim dopravcem, tak 1 vramci ¢lenskych zemi EU, pfedevSsim ve
sttedoevropském regionu, kde patii se svym objemem piepravy zbozi mezi 5 nejvétSich

zelezni¢nich dopravct.

Jedinym akcionatem firmy CD Cargo, a.s., jsou Ceské drahy, a.s., které vykonavaji
funkci valné hromady — nejvysSiho organu. Pfedstavenstvo je statutarnim organem
spolecnosti, rozhoduje o vSech zaleZitostech spolecnosti, pokud nejsou vyhrazeny
obcanskym zdkonikem. Pfedstavenstvo je tficlenné a skladd se z predsedy
predstavenstva Ivana Bednarika a dvou ¢lend Bohumila Rampuly a ing. Zdenka
Skvatila. Kontrolnim organem je dozoréi rada a v roce 2009 byl ziizen tfi¢lenny organ

spolecnosti vybor pro audit.

Spoleénost ma celkem 6 provoznich jednotek v ramci CR a jednou z nich je i provozni
jednotka Brno (déale jen PJ Brno). PJ Brno se sidlem v Brné-Malomé€icich v sobé
zahrnuje celkem pét provoznich pracovist’ a to Brno-Maloméfice, Breclav, Havlickiv

Brod, Jihlava a Otrokovice. PJ Brno se pfedevS§im zaméfuje na sestavovani vlakl
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spojujicich Brno-Malom¢éfice s ostatnimi vyznamnymi vlakotvornymi stanicemi na siti,
dale pak na sestavovani mezindrodnich vlakid pro partnerské Zelezni¢ni dopravni
podniky a sestavovani vlakli nadfazeného systému piepravy. Tato provozni jednotka,
stejné jako kazda provozni jednotka spoleénosti CD Cargo, a.s. ma sviij vlastni rozpo&et

a finan¢ni plan budouciho obdobi (www.cdcargo.cz).

8 Charakteristika investi¢niho projektu

Jedna se o projekt realizovany vroce 2015 na uzemi PJ Brno v Maloméficich.
Investi¢ni akce BOZP, stavebni prace a to konkrétné: premisténi Saten strojvedoucich
PP Brno Maloméfice, Kulkova 1 — vyména oken a vchodovych dvefi v administrativni
budové PJ Brno — rekonstrukce pfistupové cesty (rampy) ke vchodu do Saten
administrativni budovy PJ Brno — pfedev§im vyména oken v budové Harfa Brno
Malométice (budova v majetku CD). Pro vyhotoveni téchto praci byla po vybérovém
fizeni vybrana spolecnost NATRYMAL CZ, s.r.o. a akce byla dokoncena a soucasné
pfedana dne 13. 7. 2015. Cena (kapitdlovy vydaj) této investicni akce €inila celkem

412 182 K¢&. Dana investice je financovéana z vlastnich zdroji firmy CD Cargo, a.s.
8.1 Kiasifikace

Tento investi¢ni projekt, miizeme dale charakterizovat jako hmotnou investici, resp. se
jednd o stavebni prace budov, které uziva spole¢nost CD Cargo, a.s. Cena téchto
stavebnich praci a ndkup oken a dvefi a vyménu pievySuje ¢astku 40 000 K¢ a dobu

pouzitelnosti vice jak 1 rok.

Firma ziskala investi¢ni majetek tzv. investi¢ni vystavbou dodavatelskym zpiisobem,
jelikoz vybrala dodavatele pro zhotoveni stavebnich praci. Podrobnosti o vybérovém

fizeni dodavatele pro tento projekt viz kapitola 11.1.

Z hlediska velikosti investi¢ni akce firma tuto investici hodnoti jako malou, jelikoz vySe

investi¢nich nakladi neptesahuje 2 000 000 K¢.

Z pohledu vztahu investiéni akce krozvoji podniku, mizeme tuto investici
charakterizovat jako mandatorni (regulatorni), protoZe je hlavnim cilem zejména
dosazeni souladu se zakony a legislativou a to konkrétné¢ s piedpisy BOZP,

hygienickymi normami, pracovnim prostfedim apod. Investice BOZP je podle internich
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smérnic firmy charakterizovana jako investice predev§im socidlniho charakteru
k zajisténi BOZP a ke zlepSeni pracovnich a socialnich podminek na pracovisti

zamgéstnavatele, které nemaji ve vétsin€ piipadit ekonomickou navratnost.

Z ¢asti muzeme tento projekt charakterizovat i jako obnovujici, kdy nedochézi
k modernizaci néjakého vyrobku ¢i sluzby, ale dochazi k modernizaci prostord pro
zaméstnance. Tim, Ze dojde ke snizeni ndklada na teplo a snizeni ndjemného pro firmu,

ma tento investicni projekt i ekonomicky charakter.

9 Projektova faze projektu (predinvesti¢ni)

V ramci této kapitoly shrnu jednotlivé informace potfebné pro uspé$né rozhodnuti o

ptijeti ¢i nepfijeti dané investice.
9.1 Duvody podani navrhu na realizaci investi¢niho projektu BOZP

P¥i vniku spoleénosti CD Cargo, a.s., byly Satny a zazemi strojvedoucich umistény
v budové v majetku Ceskych drah a.s. na ulici Jarni (budova Hrad). Predpokladem
Ceskych drah a.s. byla uhrada pravidelného najemného za tyto prostory firmou

CD Cargo, a.s. coz bylo pro Ceské drahy a.s. zdrojem pijmii.

Budova Hrad byla postavena v 70 letech jako administrativni budova pro ZST Brno

Maloméfice. Kromé strojvedoucich zde sidlila i administrativa CD Carga, a.s.

V roce 2011 byla budova Hrad vyhodnocena jako nepotiebna. Byla nabidnuta k prodeji.
Budovu odkoupila firma ARX Invest, s.r.o. a jejich pldnem bylo rozdéleni budovy na
dvé ¢asti. Polovina budovy slouzila pro administrativni ¢innost a druhd polovina jako

ubytovna pro socialng slabé.

CD Cargo, as. opustilo administrativni ¢ast vroce 2013. V budové, konkrétng

Vv prostorach ubytovny, zistali pouze strojvedouci.

Strojvedouci, v zastoupeni federace strojvedoucich, si opakované stézovali na prostiedi
a podminky v Satndch. Majitel Satny neudrzoval a situace se neustale zhorSovala.

V prostorach doslo 1 ke kontrole ze strany krajské hygienické stanice, kterd shledala za
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zavady predevSim plisei na sténach, nevhodné socialni zafizeni, vlhké stény,

prosakujici odpady zanesené vétraci Sachty, zanedbany uklid okoli budovy apod.

V roce 2014 pii provérkach BOZP (podle zakoniku prace) bylo nalezeno v budové Hrad

9 zavad, z nichz celkem 6 zédvad nebylo majitelem budovy odstranéno (firemni zdroj).
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Tabulka 3: PIlnéni harmonogramu odstraiovani zavad z provérek BOZP 2014 v obvodu PJ Brno

Malomé¥ice
C. | Druh Misto zavady Termin | Datum Odpovédnost, | Odkaz za
zavady, plan. odstr. majetek poruseni
popis odstr. predpisi a
legislativy
Zbytky Brno Malomeéfice 1. | 30. 8. 30. 8. PJ Brno Zakon
63 | betonu po | Posunova Ceta 177/1995 Sh.
rekonstrukci
Rozbité Budova Hrad - | 31.5. 30. 6. ARX invest Zakon
64 | sklo vstupni dvete Satny 262/2006 Sbh.,
vstupnich lok. Cet §102
dveii
Odpadky za | Budova Hrad - | 25.4. 29. 5. ARX invest NV 361/2007
65 | okny — | Satny lok. et Sh.
nelze vétrat
Mokra zed | Budova Hrad — | 31.12. | Neodstr. ARX invest NV 101/2005
66 | pod turovni | Satna 36 Sb.,  priloha,
terénu bod 3.2.2
Vlhkd zed, | Budova Hrad - |31.12. | Neodstr. ARX invest NV 101/2005
67 | odpadava noclezna vlakovych Sb.,  pfiloha,
omitka Cet €. 35 bod 3.2.3
Vlhka zed, | Budova Hrad - | 31.12. | Neodstr. ARX invest NV 101/2005
68 | odpadava Satna lok. Cet ¢. 8 Sb.,  ptiloha,
omitka bod 3.2.3
Vlhkd zed, | Budova Hrad — | 31.12. | Neodstr. ARX invest NV 101/2005
69 | loupajici se | koupelna lok. Cet, Sb.,  priloha,
omitka nad | nad umyvadly a u bod 3.2.3
umyvadly a | stropu kolem
na stropu odpadi
Vlhka zed, | Budova Hrad — WC | 31. 12. | Neodstr. ARX invest NV  101/2005
70 | loupajici se | muzi Sb.,  ptiloha,
omitka bod 3.2.3
Vadné Budova Hrad — WC | 31. 12. | Neodstr. ARX invest NV  361/2007
71 | dvefe, muzi Sh.
ulomeny
pant

Zdroj: firemni
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Po dohod¢ PJ Brno a federace strojvedoucich bylo navrhnuto pfemisténi Saten a hledaly
se nahradni prostory. Tyto nadhradni prostory byly vytipovany v administrativni budoveé
DKV Brno v obvodu ZST Brno Maloméfice, konkrétné v prostorach byvalych skladi a

dilen.
9.2 Postup rozhodovani o realizaci investice

Navrh na investici BOZP podle internich piedpisii spole¢nosti CD Cargo, a.s. podava

jednotka organizacni struktury ve spolupraci s odborovymi orgény.

Zastupci PJ Brno projednali spole¢né se zastupci odborovych organizaci navrh investice
dne 9. 7. 2014. Ob¢ strany konstatuji, ze doslo k uplné shod¢ v ndvrhu piemisténi
strojvedoucich PP Brno Malométice z budovy na adrese Jarni 52 (Hrad). Soucasné
navrhli zaradit tuto investici (pfemisténi Saten strojvedoucich) do planu centralné

fizenych akci BOZP v rozpoctu ve vysi 500 000 K¢&.

Nasledné byl navrh postoupen odboru 10 (odbor lidskych zdroji CD Cargo, a.s., oddil
BOZP).

Na jednani vedeni spolecnosti S centralami odborovych organti byl tento navrh zatazen

do planu investic CD Cargo, a.s. na rok 2015.

Investici zajistoval odbor 01 - odbor ekonomiky a finanéniho fizeni a oddé€leni investic

a nékupu.

PJ Brno zpracovala investi¢ni poZadavek 21. 11. 2014. Jedna se o dokument zpracovany
zadavatelem pro pofizeni jednotlivé investice, ktery podrobné specifikuje danou

investici.

Investicni poZadavek poté posoudila investiéni komise, coz je vykonny organ
predstavenstva spole¢nosti s vymezenymi kompetencemi, a dala souhlas s jeho

realizaci.

Administrativni budova DKV Brno je v majetku CD a.s. a nepiedpoklada se jeji prode;.
22. 1. 2015 spoleénost CD a.s. udélila souhlas k provedeni investice na zakladé podani

7adosti ze strany CD Cargo, a.s. PJ Brno.
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Majitel budovy se spolupodilel na rekonstrukci budovy vlastni investici (oprava podlah
a rekonstrukce elektroinstalace). CD Cargo, a.s. tedy v ramci investice provedlo -
vyménu oken v administrativni budové, vymeéna oken v budové Harfa, rekonstrukce
socidlnich zafizeni, rekonstrukce datovych siti, vymalovani objektu a vybudovani

pfistupové cesty (firemni zdroj).
9.3 Analyza — Predpoklad realizace investice

Ptredpokladem pfinosu realizace investi¢ni akce bylo piedev§im zlepseni podminek a
prostiedi pro strojvedouci v zavislosti na pfemisténi t€chto zaméstnanct z budovy Hrad
a predevsim pak splnéni predpisit BOZP. Dalsim ptedpokladem bylo snizeni ndjemného
v administrativni budové, budové Harfa. Déle pak sniZeni plochy, vybudovani jedné
velké Satny pro strojvedouci a tspora nakladti na vytapéni v souvislosti s vyménou

oken.

N4gjemné v budové Hrad Cini za rok 406 456 K¢ za rok, néklady na vytdpéni pak
175 000 K¢.
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10 Hodnoceni efektivnosti projektu — PLAN

Pti hodnoceni efektivnosti projektu pracuji s daty, které firma naplanovala pied

vybérovym fizenim.
10.1 Vstupni data potiebna ke zhodnoceni investice

Pro zhodnoceni efektivnosti projektu je nutné nejdiive shrnout vstupni data, ktera jsou
potteba pro vypocet jednotlivych metod hodnoceni. Dulezitymi vstupnimi daty pro
zhodnoceni jsou predevSim: doba zivotnosti investice, celkové investiéni naklady,
vynosy, diskontni mira a v neposledni fadé¢ Cash flow projektu. Jednotlivd data

vychazeji z internich zdroji firmy.
10.1.1 Doba Zivotnosti projektu

Dobu zivotnosti plastovych oken uvadi firma RI OKNA a.s. na 20 — 25 let. Po
konzultaci s odbornym ekonomem firmy a vedoucim prace jsem se rozhodla ve své
praci pocitat s niz8i hranici doby zivotnosti, tudiz 20 let. Samoziejm¢ pokud doba

Zivotnosti presdhne nami zvolenych 20 let, bude to jedin¢ ve prospéch firmy.

10.1.2 Celkové investi¢ni vydaje

Planovany celkovy investi¢ni vydaj firma odhaduje na 500 000 K¢ bez DPH.

Zhotoveni tohoto dila podléhd reZimu ptfenesené daniové povinnosti podle Zakona ¢.

235/2004 Sb. o DPH, § 92e.

Nasledujici tabulka zobrazuje polozkovy rozpocet pied vybérovym fizenim, ktery firmé

CD Cargo, a.s. poskytla firma VIKO stavebni a montazni, s.r.0.
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Tabulka 4: Polozkovy rozpocet pro plan - pi‘ed vybérovym Fizenim

Cena bez
OKkna a vchodové dvere Pocet | Jednotky | DPH (K¢)
kompletni dodavka oken a dvefi v¢etné parapett dle ptipojené
cenoveé specifikace ZH140696 17 ks 243 890
Dozdivky otvord 30cm zdivo v¢. omitek 2,87 |m3 22 249
RAMPA
Mechanické ocisténi povrchu rampy 77 m2 9 007
Hloubkova penetrace 77 m2 3849
Vyrovnani a lokalni vyspravky rampy opravnou hmotou SIKA 77 m2 13 860
DlaZba betonova 30x30 do flexi tmele 77 m2 53 350
Madlo rampy pozink 13 bm 15 474
Zébradli rampy pozink 30 bm 39 840
Mriz-demontaz, Gprava a op€tovna montaz 3 ks 1960
Demontaz luxfer 1,7 x 1,8m 3,06 |m2 1569
Nakladka, odvoz a likvidace suti 2,17 |t 4 352
Klimatizace 2 mistnosti 2 ks 52 000
Dopravy a pfesuny hmot 38 600

Zdroj: firemni, polozkovy rozpocet od firmy VIKO stavebni a montazni, S.r.0.

10.1.3 Celkové investi¢ni vynosy (prijmy)

Planovany vynos a soucasné piijem z dané investice piedstavuje Gsporu na najemném
administrativni budovy a usporu na vytapéni budovy v disledku vymény oken. Celkovy
vynos ma podobu opakovanych vynosi odhadnutych na 20 000 K¢ za mésic, z toho
zhruba 13 000 K¢ uspora na najemném a 7 000 K¢ na teple. Je nutné ale podotknout, ze
tato o¢ekdvana uspora nastala v prvnim roce (2015) az od 4. mésice, tzn. vynos za rok
2015 celkem 180000 K¢ Kazdy dalsi rok se vynos odhaduje na
240 000 K¢&. Celkovy vynos ztéto investice po dobu jeji zivotnosti (20 let) Cini
4 740 000 K¢. Dané vynosy jsou uvedené bez dan¢ z piijmu pravnickych osob (19 %).
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Aby finan¢ni pldn zahrnoval urcité vnitini rezervy s ohledem na nejasny vyvoj cen
energii, tak se vramci CF nepftihlizi k inflaénimu rastu. Jde tedy o projev cileného

mirného pesimismu ohledn¢ uspor nakladi.

10.1.4 Investi¢ni naklady

Zvysena danova povinnost — DPPO 19 %. Prvni rok tento néklad ¢ini 32 870 K¢, od
druhého roku pak 42 370 K¢.

Firma ve svém planu nezahrnuje odpisy, i pies to, Ze si dané technické zhodnoceni
odepisuje rovnomeérné. Pro objektivni vypocet a srovnani je vSak nutné odpisy, jakozto

naklad zahrnout. Vysi odpist v jednotlivych letech mizeme vidét v nasledujici kapitole.

10.1.5 Datriové odpisy

Administrativni budova a budova Harfa, u kterych doslo k modernizaci (investi¢ni
akce) je vmajetku spoleénosti Ceské drahy a.s. V ndjemni smlouvé, konkrétng
v dodatku ndjemni smlouvy mezi touto spole¢nosti a firmou CD Cargo, a.s. viak
najdeme smluvni ujednani, které informuje, Ze si bude investiéni projekt odepisovat CD

Cargo, a.s.

Jedna se o technické zhodnoceni, spadajici do 5. odpisové skupiny s délkou odepisovani
30 let. Danové odpisy pro nds piedstavuji naklad jednotlivych let, a pfesné hodnoty

téchto odpist mizeme vidét v nasledujici Tabulka 5.

Tabulka 5: Odpisy pro plan

Rok Odpisy (K¢)
1 7000
2-30 17000

Celkem 500000

Zdroj: vlastni vypocet
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10.1.6 Diskontni mira

Jedna se o vynosovou miru, kterou jsou piepocitavany budouci vynosy v jednotlivych
obdobi na soucasnou hodnotu investice. Intern¢ je tato mira stanovena v ramci Skupiny
CD minimaln¢€ na 8,5 %. Tato diskontni mira zahrnuje infla¢ni slozku a s touto mirou

jsem také pocitala v praktické casti této prace (firemni zdroj).
10.1.7 Cash flow

Tabulka 6: Cash flow pro plan

Rok |CF (K& |CF disk. (K&)|CF kum.(K&)
0 -500000 | -500000 -500000
1 147130 |135604 -364396
2 197630 | 167878 -196518
3 197630 | 141417 -55102
4 197630 | 130338 75236

5 197630 | 120127 195363
6 197630 | 110716 306080
7 197630 |102043 408122
8 197630 | 94049 502171
9 197630 | 86681 588851
10 197630 | 79890 668741
11 197630 | 73631 742373
12 197630 | 67863 810236
13 197630 | 62547 872782
14 197630 | 57647 930429
15 197630 |53130 983559
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16 197630 | 48968 1032528

17 197630 |45132 1077660
18 197630 | 41596 1119256
19 197630 | 38338 1157593
20 197630 35334 1192928

Celkem | 3902 100 |1192928

Zdroj: vlastni vypocet
10.2 Metody hodnoceni efektivnosti investice

V této kapitole postupné zhodnotim ekonomickou efektivnost piislusné investice
pomoci jednotlivych metod. Na zaklad¢ jednotlivych kritérii pak podle vysledkt

poukazu na vhodnost pfijeti, ¢i nepfijeti investice.
10.2.1 Doba navratnosti

Dobu navratnosti jsem pocitala celkem dvakrat podle vzorct v teoretické Casti této

prace. Jednou z hlediska statického a jednou z hlediska dynamického.

Maximalni poZadovana doba navratnosti je firmou na tuto investici stanovena na 10 let.

Jedna se o jakési kritérium pfijatelnosti investice v ramci firmy CD Cargo, a.s.

Na zaklad¢ jednotlivych pouzitych vzorcti vychazi doba navratnosti z hlediska

statickych metod zhruba na 2 roky a 6 mésicti.

Z hlediska dynamickych metod, pfi zohlednéni faktoru ¢asu, vychazi doba néavratnosti

pfiblizné na 3 roky a 4 mésice.

V obou piipadech nepievySuje doba navratnosti dobu zivotnosti dané investice, tzn., Ze
z tohoto pohledu je doporuéeno investici realizovat. Kritérium pfijatelnosti je v tomto

ptipadé¢ splnéno.
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10.2.2 Cisty zisk po zdanéni (NOPAT)

Cisty zisk po zdanéni, angl. Net Operating Profit after Taxes (NOPAT). Celkové
vynosy z investice jsou 4 740 000 K¢. Po odeéteni odpist a dané z piijmu pravnickych
osob, kterd ¢ini 19 %, ziskame Cisty zisk 3 572 100 K¢. Nasledny vypocet mizete vidét
v Tabulka 7.

Tabulka 7: Vypocet ¢istého zisku pro plan

Rok | Vynesy (K& | Odpisy (K¢ [HZ (K& [DPPO 19 % (K¢) | €Z (K¢)
1 180 000 7000 173000 |[32870 140 130
2 240000 17000 223000 |42370 180 630
3 240000 17000 223000 |42370 180 630
4 240000 17000 223000 |42370 180 630
5 240000 17000 223000 |42370 180 630
6 240000 17000 223000 |42370 180 630
7 240000 17000 223000 |42370 180 630
8 240000 17000 223000 |42370 180 630
9 240000 17000 223000 |42370 180 630
10 240000 17000 223000 |42370 180 630
11 240000 17000 223000 |42370 180 630
12 240000 17000 223000 |42370 180 630
13 240000 17000 223000 |42370 180 630
14 240000 17000 223000 |42370 180 630
15 240000 17000 223000 |42370 180 630
16 240000 17000 223000 |42370 180 630
17 240000 17000 223000 |42370 180 630
18 240000 17000 223000 |42370 180 630
19 240000 17000 223000 |42370 180 630
20 240000 17000 223000 |42370 180 630
Celkem |4 740000 | 330 000 4 410000 | 837 900 3572100

Zdroj: vlastni vypocet
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10.2.3 Prumérny rocni Cisty zisk

Primérny ro¢ni Cisty zisk z investice je 178 605 K¢. Kladna hodnota této metody
poukazuje na vhodnost pfijeti investice. Dand hodnota primérného roc¢niho Cistého
zisku vznikla podilem celkového cistého zisku po zdanéni (3 572 100 K¢&) a doby

navratnosti (20 let).

10.2.4 Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu

Vynosnost investovaného kapitalu je 35,7 %. Hodnota ptevySuje 10 %, proto je
doporuceno i ztohoto hlediska investici pfijmout. Tato rentabilita se rovna podilu
primérného c¢istého zisku (178 605 K¢&) a pocatecniho investiéniho vydaje (500 000
K¢).

10.2.5 Cista souc¢asna hodnota

Cista soucasna hodnota je 1 192 928 K¢&. Tato hodnota je vyssi nez 0, tedy spliuje
ptislusné kritérium piijeti investice. Castka je pomémné vysoka, proto bylo i na zakladé
tohoto ukazatele rozhodnuto investici pfijmout. Cistou sou¢asnou hodnotu jsem

vypocitala jako soucet diskontovaného Cash Flow od roku 0 (po¢. investice) az 20.

10.2.6 Index rentability

Tento index po dosazeni do vzorce vysel 3,39 a stejné jako Cistd souCasna hodnota
spliiuje svoje kritérium pfijatelnosti, dle kterého je nutné mit hodnotu indexu rentability
vy$$i neZ 1. I z tohoto hlediska je investice piijatelnd. Vypocitano jako podil soucasné
hodnoty (Cista souCasna hodnota — pocate¢ni investicni vydaj) a pocatecniho

investi¢niho vydaje (500 000 K¢).
10.2.7 Vnitini vynosové procento

Dana investice ndm na zaklad¢ tohoto ukazatele udava 36,28 % vynosnost béhem své
doby Zivotnosti. Pi takové vynosnosti investice se ¢ista soucasna hodnota rovna nule.
Vnitini vynosové procento splituje své kritérium piijatelnosti investice, tj. pirevysuje
pozadovanou vynosovou miru. Vnitini vynosové procento jsem pocitala na zakladé

vzorce, ktery je blize popsan v teoretické Casti této prace. Vzorec IRR:
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NPV

IRR =k X
N+NH@—NH@

(kv = kn)

10.3 Shrnuti

Na zékladné vSech spocitanych metod hodnoceni bylo rozhodnuto investici pfijmout.
Kazdd hodnota jednotlivych metod hodnoceni ekonomické efektivnosti splnila své
Kritérium pro pfijeti investice viz Tabulka 8. Po rozhodnuti o pfijeti doslo postupné

k piipravé realizace projektu, piedev§im pak k vybérovému fizeni nejvhodnéjSiho

dodavatele.
Tabulka 8: Metody hodnoceni a jejich kritéria

Hodnota Kritériu | Projekt
Metoda hodnoceni Kkritéria m je:
CZ (K&) 3572100 >0 vhodny
Doba navratnosti - dynamicka (roky) 3,42 <20 vhodny
Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu
(%) 39,02 >0 vhodny
Cista sou¢asna hodnota (K¢&) 1192928 >0 vhodny
Index rentability 3,39 >1 vhodny
Vnitini vynosové procento (%) 36,28 >8,5 vhodny

Zdroj: vlastni zpracovani
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Graf 1: Vy$e kumulovaného diskontovaného CF — Plan

Kumulované diskontované CF investice

1400000
1200000 .
1000000 =

800000
600000
’f 400000
200000

0
-200000
-400000 +
-600000

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Roky

Zdroj: vlastni zpracovani

Na tomto grafu muizeme vidét vyvoj kumulovaného CF, resp. kumulovaného
diskontovaného CF po jednotlivych letech b&hem celé doby Zivotnosti investice.
Vidime postupny vzestup od minusovych hodnot (rok 0 — investi¢ni vydaj 500 000 K¢)
az po hodnoty kladné. Piehoupnuti z minusovych poloZek do kladnych nastava nékdy
mezi 3. a 4. rokem, coz nam ukazuje tzv. diskontovanou dobu navratnosti. Kladna
hodnota na konci doby Zivotnosti tohoto roku, tedy zhruba po 20 letech se rovna Cisté

soucasné hodnoté dané investice (tj. zhruba 1 200 000 K¢).

11 Realizace projektu (investi¢ni faze) — vystavba

Pro realizaci projektu bylo nejdiive nutné vybrat vhodnou stavebni firmu, proto bylo
vyhlaSeno vybérové fizeni pro jednotlivé dodavatele. Byla jasné stanovena kritéria pro
realizaci investi¢ni akce uvedend jiz v predinvesti¢ni fazi. Nize konkrétné popisi pribéh
vybérového fizeni dodavatele a nésledné pak podminky samotné vystavby dané

investice.
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11.1 Vybérové rizeni dodavatele pro realizaci

Odbor 01 vydal vyzvu podani nabidky pro vybérové fizeni dodavatele pro investi¢ni

akci PJ Brno Maloméiice. Osloveno bylo celkem 7 firem. Seznam firem vcetné data

odeslani vyzvy a dalSich informaci shrnuje Tabulka 9.

Tabulka 9: Seznam firem piihla§enych do vybérového Fizeni

Osloveni Obchodni firma/nazev/jméno, prijmeni | Pravni Datum odeslani
uchazec¢i uchazece forma VyzZvy

1. VIKO stavebni a montazni s.r.0. S.r.o 9.3.2015

2. SEZEV facility s.r.0. S.r.o 9.3.2015

3. Stavospol Znojmo s.r.o. s.r.o 9.3.2015

4. DOLNICEK DODO, s.r.0. 5.r.0 9.3.2015

5. NATRYMAL CZ, s.r.o. S.r.0 9.3.2015

6. B MONTE s.r.o. S.I.o 9.3.2015

7. f. HOMAC, spol. s.r.o. S.r.o 9.3.2015

Zdroj: firemni, vlastni zpracovani

Dne 10. 3. 2015 doSlo na jednani investicni komise k otevieni obalek s uchazeci.

Celkem bylo na komisi, ve lhiit¢ podani nabidek tj. do 9. 3. 2015 do 13:00 hodin,

doruceno 5 obalek s nabidkami, vSechny oznacené svymi identifikaénimi udaji viz

Tabulka 10.
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Tabulka 10: Obalky s nabidkami uchaze¢u

Cislo Obchodni firma/nazev/jméno, | Pravni | Datum podani | Cas podani
nabidky prijmeni uchazece forma nabidky nabidky

1. VIKO stavebni a montazni s.r.o. S.I.o. 2.3.2015 11:00

2. SEZEV facility s.r.0. S.r.0. 9.3.2015 9:00

3. Stavospol Znojmo s.r.o. S.I.0. 9.3.2015 10:00

4, DOLNICEK DODO, s.r.o. s.r.0. 9.3.2015 10:00

5. NATRYMAL CZ, s.r.o. S.r.0. 9.3.2015 10:30

Zdroj: firemni, vlastni zpracovani

Komise poté piistoupila k celkovému hodnoceni jednotlivych nabidek. Nabidky byly
hodnoceny v souladu s vyzvou, ve které bylo stanoveno, Ze hodnoceni se uskuteéni dle
hodnoticiho kritéria nejniz$i nabidkové ceny. Jednotlivé nabidkové ceny firem jsou

shrnuty Tabulka 11.

Tabulka 11: Nabidkové ceny firem

Poradové ¢islo | Obchodni firma/nazev/jméno, prijmeni | Nabidkova cena bez
nabidky uchazece DPH v K¢

1. VIKO stavebni a montéazni s.r.o. 494 363

2. SEZEV facility s.r.0. 496 998

3. Stavospol Znojmo s.r.o. 521 363

4. DOLNICEK DODO, s.r.0. 515 620

5. NATRYMAL CZ, s.r.o. 379 997

Zdroj: firemni, vlastni zpracovani

cv v

komise doporucila zadavateli nabidku uchazece NATRYMAL CZ, s.r.o. pfijmout a

uzavrit s uchaze¢em smluvni vztah.
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Vzhledem k tspofe oproti piedpokladané cené dila (500 000 K¢&) komise doporucila
vyhovét zadosti PJ Brno a rozsifit zakdzku o vyménu dalSich 5 oken, ktera v prvni fazi
vzhledem k pfedpokladanému vy$§imu plnéni nebyla ve vyzvé pozadovana. Vybrany
uchaze¢ byl tedy vyzvan k nacenéni dalSich 5 oken. Vysledna celkova cena dila
uchazece pak cinila 412 182 K¢. Komise tedy doporucila realizovat celkové dilo a pro

jeho provedeni vybrat vyse zminénou spolec¢nost.
Dne 4. 3. 2015 byla se spolecnosti NATRYMAL CZ, s.r.0. podepsana smlouva o dilo.

Po podepsani smlouvy o dilo se zacalo s realizaci investi¢niho projektu a 27. 4. 2015

doslo k predani stavenisté.

12 Uvedeni projektu do provozu - predani investi¢niho

projektu

Dne 15. 7. 2015 doslo k pfedani stavby, kterého jsem se osobné ucastnila. Pfitomni byli:
feditel PJ Brno, odborny ekonom, investi¢ni technik za CD Cargo, a.s. a majitel
stavebni firmy NATRYMAL CZ, s.r.o.

Technické zhodnoceni investicniho majetku je nutné, pokud vydaje na dokoncené
nastavby, pristavby a stavebni Upravy, rekonstrukce a modernizace majetku prevysily

¢astku 40 000 K¢ bez DPH, z tohoto diivodu byla nutné kontrola investi¢niho technika.

Stavba byla ptredana a vSichni Ucastnici pfedani stavby se shodli na splnéni veskerych

sjednanych podminek ze strany dodavatele, tedy firmy NATRYMAL CZ, s.r.o.

13 Postaudit

V ramci postauditu je zhodnocena ekonomicka efektivnost investice, ne vsak podle
planovanych hodnot, ale podle skutecnosti, kterou mizeme po roce od realizace
projektu s ptesnosti urcit. Velmi dileZitou soucasti postauditu bude predev§im srovnani
jednotlivych vysledkli metod hodnoceni investice z pohledu pldnovanych a skute¢nych

hodnot.
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13.1 Vstupni data potiebna k zhodnoceni investice

Skutecnd vstupni data potiebna k pocitani jednotlivych metod hodnoceni maji stejnou
strukturu jako vstupni data planu, avSak nékteré hodnoty a ¢astky se ve vétSin€ ptipada

lisi.
13.1.1 Doba Zivotnosti projektu

Vzhledem Kk naslednému objektivnimu srovnani planu a skute¢nosti poc¢itam i tady s

20 letou dobou zivotnosti.

13.1.2 Celkové investi¢ni vydaje

Celkovy skute¢ny naklad investi¢ni akce byl stanoven na 412 182 K& bez DPH. Tuto
dohodnutou cenu se zavazuje firma CD Cargo, a.s., a.s. vyplatit dodavateli, tedy firmé
NATRYMAL CZ, s.r.0., ze zékona do 90 kalendéainich dnti od data fadného vystaveni
ptislusné faktury. Nasledujici tabulka zahrnuje polozkovy rozpocet vitézné firmy

NATRYMAL CZ, s.r.o.
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Tabulka 12: Polozkovy rozpocet pro skuteénost

Okna a vchodové dveie Pocet |Jednotky |Cena bez DPH (K¢)
Vyména oken a vchodovych dvefi v administrativni

budové 17 ks 190954
Vymeéna oken v budové Harfa 13 ks 83 681
RAMPA

Mechanické o€isténi povrchu rampy 77 m2

Hloubkova penetrace 77 m2

Vyrovnani a lokalni vyspravky rampy opravnou hmotou

SIKA 77 m2

Dlazba betonova 30x30 do flexi tmele 77 m2

Madlo rampy pozink 13 bm

Zabradli rampy pozink 30 bm

Celkem rampa: 94 681
Mriz-demontaz, Giprava a opétovna montaz 3 ks 977
Demontaz luxfer 1,7 x 1,8m 3,06 m2 689
Nakladka, odvoz a likvidace suti 2,17 t 4 200
Dopravy a piesuny hmot 37 000

Zdroj: firemni, vlastni zpracovani

13.1.3 Celkové investi¢ni vynosy (prijmy)

Skutecné vynosy investice piedstavuji stejné jako v planu usporu tepla a snizeni
najjemného administrativni budovy a budovy Harfa. AvSak skute¢na uspora se od
planované 1i§i. V nasledujici Tabulka 13 a Tabulka 14 miZzeme vidét naklady
najemné¢ho a na teplo za rok 2014, tedy naklady minulého obdobi a ndklady najemného
a na teplo za rok 2015, tedy skutecné soucasné naklady. Rozdil nakladi minulého
obdobi a soucasnych nakladi ¢ini 342 493 K¢, coz je skute¢nd uspora, tedy rocni
vynos dané investice. Vynos za prvni rok (od 4. mésice) dosahuje 256 870 K¢&. Celkové
vynosy za celou dobu Zivotnosti se pak tedy rovnaji 6 764 237 K¢. Dané vynosy jsou

uvedené bez dan¢ z piijmu pravnickych osob.
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Velmi dilezitym vynosem této investice, atkoli neekonomickym, je pfedevs§im zlepSeni
podminek pro zaméstnance, konkrétné pro strojvedouci. Tento piedpoklad byl na

zéklad¢ rozhovoru s né¢kolika strojvedoucimi splnén a byl tak splnén i pozadavek

BOZP.

13.1.3.1 Naklady minulého obdobi

Tabulka 13: Naklady na najem a teplo minulého obdobi

Najem Cena (K¢)

strojvedouci Hrad | 406 456

MTZ 62 710

Teplo Cena (K¢)

strojvedouci Hrad | 175 000

MTZ 54 400

Celkem 698 566

Zdroj: firemni, vlastni zpracovani

13.1.3.2 Skutecné soucasné naklady

Tabulka 14: Naklady na najem a teplo sou¢asného obdobi

Nijem Cena (K¢)
strojvedouci 152 517
MTZ 48 756
Teplo Cena (K¢)
strojvedouci 122 800
MTZ 32 000
Celkem 356 073

Zdroj: firemni, vlastni zpracovani
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13.1.4 Investi¢ni naklad

Nakladem a soucasné vydajem investice je samoziejmé také DPPO (19 %).

Dalsi naklad predstavuji danové odpisy, které jsou podrobné popsany v nasledujici

kapitole.

13.1.5 Dariové odpisy

Vysi danovych odpisu zobrazuje Tabulka 15.

Tabulka 15: Odpisy pro skute¢nost

Rok Odpisy (K&)
1 5771
2-30 14014

Celkem 412 182

Zdroj: vlastni vypocet

13.1.6 Diskontni mira

I v ramci skute¢nych hodnot pocitam s diskontni mirou 8,5 %.
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13.1.7 Cash Flow

Tabulka 16: Cash flow pro skute¢nost

Rok CF (K¢) |CF disk. (K¢) | CF kum.(K¢)
0 -412 182 |-412 182 -412 182
1 209161 | 192775 -219 407
2 266 068 | 226 013 6 606

3 266 068 | 208 307 214912
4 266 068 | 191 988 406 900
5 266 068 | 176 947 583 847

6 266 068 | 163 085 746 932

7 266 068 | 150 309 897 241

8 266 068 | 138 533 1035774
9 266 068 | 127 681 1163 455
10 266 068 | 117678 1281133
11 266 068 | 108 459 1389 592
12 266 068 |99 962 1489 554
13 266 068 |92 131 1581 685
14 266 068 |84 913 1 666 598
15 266 068 |78 261 1744 859
16 266 068 |72 130 1816 990
17 266 068 |66 479 1883 469
18 266 068 | 61271 1944 740
19 266 068 |56 471 2001211
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20 266 068 |52 047 2 053 259

Celkem | 5 264 450 | 2 053 259

Zdroj: vlastni vypocet
13.2 Metody hodnoceni efektivnosti investice

Stejné jako byla hodnocena efektivnost investice na zakladné planovanych dat,
zhodnotim projekt i z hlediska skute¢nych hodnot. Metody hodnoceni jsou v obou
piipadech stejné. V této kapitole vSak navic srovnam skute¢né vysledky hodnoceni

S planovanymi.
13.2.1 Doba navratnosti

Stejné jako u planu jsem pocitala statickou dobu navratnosti, kterd vysla na 1 rok a 6

mésict. S prihlédnutim na faktor Casu se investice vrati ve skutecnosti jiz za 2 roky.

V obou pripadech je skutecna doba navratnosti mensi nez planovana (pokazdé zhruba o
1 rok). Tento stav je dan piedevsim niz§im skuteCnym investi¢cnim vydajem a vyssi

skute¢nou usporou (vynosem).

13.2.2 Cisty zisk po zdanéni (NOPAT)

Skutecny Cisty zisk za celou dobu Zivotnosti investice vychazi na 5 524 949 K¢. Rozdil
¢istého zisku skutecnosti a planu je téméi 1 952 849 K&. Podrobny vypocet skutecného

Cistého zisku ukazuje Tabulka 17.
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Tabulka 17: Vypocet ¢istého zisku pro skuteénost

Rok | Vynosy (K¢) [ Odpisy (K¢&) [ Hruby zisk | DPPO 19 % (K¢) [ €Z (K¢)
0

1 256 870 5771 251099 |47 709 203 390
2 342 493 14014 328479  |62411 280 082
3 342493 14014 328479  |62411 280 082
4 342 493 14014 328479  [62411 280 082
5 342 493 14014 328479  |62411 280 082
6 342 493 14014 328479 | 62411 280 082
7 342 493 14014 328479 | 62411 280 082
8 342 493 14014 328479  [62411 280 082
9 342493 14014 328479  [62411 280 082
10 342493 14014 328479 | 62411 280 082
11 342 493 14014 328479  [62411 280 082
12 342 493 14014 328479  [62411 280 082
13 342 493 14014 328479 | 62411 280 082
14 342493 14014 328479 | 62411 280 082
15 342 493 14014 328479  [62411 280 082
16 342 493 14014 328479 | 62411 280 082
17 342 493 14014 328479 | 62411 280 082
18 342 493 14014 328479  [62411 280 082
19 342 493 14014 328479  [62411 280 082
20 342 493 14014 328479 | 62411 280 082
Celkem |6 764237 |14 014 6750 223 |1233517 5524 949

Zdroj: vlastni vypocet
13.2.3 Primérny roéni Cisty zisk

Primémy roéni &isty zisk z investice je 276 247 K¢&. Castka je oproti planu vyssi o

97 642 K¢.
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13.2.4 Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu

Z hlediska této metody mizeme fict, ze nam investice pfinasi 67% vynos z investované
castky. I v tomto pfipad¢€ je hodnota vyssi (lepsi) nez u vypoctu z planovanych dat a to

zhruba o 31,3 %.

13.2.5 Cista sou¢asna hodnota

Tato metoda nam fika, ze podnik dostane zhruba 2 053 259 K¢ navic nad ¢astku, kterou
investoval do daného projektu. Skutecna Cistd soucasna hodnota je témet o 860 331 K¢

vys$i nez ta stejnd hodnota u planu.
13.2.6 Index rentability

Index ziskovosti vychazi 5,98, je v ptimé souvislosti s ¢istou soucasnou hodnotou.
Hodnota je vyssi nez 1 a soucasné vys$i nez index rentability planu (3,39). Z toho

vyplyva, ze je projekt ekonomicky efektivnéjsi nez se predpokladalo v rdmci planu.

13.2.7 Vnitini vynosové procento

Vynosnost investice vychazi o 23,12 % vyssi, nez tomu bylo u planovanych hodnot za
dobu jeji zivotnosti. Vnitini vynosové procento je tedy 59,4 % a prevysuje
pozadovanou vynosovou miru. Pfi takové vynosnosti investice se ¢istd soucasna

hodnota rovna nule.
13.3 Shrnuti

Vysledek postauditu nam ukazuje, Ze je celkova situace investice mnohem lepsi, nez
firma planovala. Pfesné srovnani vysledkti metod hodnoceni planu a skute¢nosti shrnuje

Tabulka 18.

57



Tabulka 18: Srovnani vysledki metod hodnoceni planu a skute¢nosti

Metoda hodnoceni HO(!nota Kritéria - Hodnotav Kritéria —
PLAN SKUTECNOST

CZ (K&) 3572100 5524949

Doba navratnosti - dynamicka (roky) 3,42 1,97

Rentabilita dlouhodobé investovaného

kapitalu (%) 39,02 63,86

Cista soucasna hodnota (K&) 1192928 2053259

Index rentability 3,39 5,98

Vnitini vynosové procento (%) 36,28 59,4

Zdroj: vlastni zpracovani

Uz u vstupnich dat miizeme vidét razantni rozdil mezi hodnotami planu a skutecnosti.
Zejména vynosy v podobé Uspor na nijemném a teple jsou mnohem vyssi, nez se
planovalo. Na vysledky metod hodnoceni ma kromé& vynost vliv i investi¢ni vydaj,
ktery byl ve skutecnosti nizsi, nez firma ze zacatku uvedla ve svém planu. Od téchto

hodnot se samoziejmé odviji hodnota odpisti a celkové Cash flow investice.

Doba navratnosti s ohledem na faktor ¢asu vysSla ve skuteCnosti 2 roky. Na zaklade
kritéria firmy (max. doba navratnosti 10 let) je tato doba néavratnosti velmi dobra.

Investice se ndm tedy vrati jiz po 2 letech.

Cisty zisk z investice je ve skute¢nosti mnohem vétsi, nez planovany. Stejné jako Cisty

zisk se chova i1 primérny rocni Cisty zisk.

Z pohledu rentability dlouhodobé investovaného kapitdlu vidime, ze je vynosnost

Vv procentech ve skutecnosti také mnohem vyssi.

Vyssi index rentability ve skute¢nosti ukazuje, stejné jako Cistd soucasna hodnota, na

vys$si ekonomickou efektivitu oproti planované ekonomické efektivité.

Posledni pocitanou metodou je vnitini vynosové procento, které ndm udéava lepsi

relativni vyhodnost projektu, nez firma planovala.
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Kromé toho, Ze vSechny hodnoty jednotlivych metod splnily sva kritéria pro piijeti
investice, tak také ve skutecnosti pievysili vSechny hodnoty ukazujici na ekonomickou

efektivnost projektu.

Graf 2: VySe kumulovaného diskontovaného CF - Skute¢nost
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Zdroj: vlastni zpracovani

Stejné¢ jako u plénovanych hodnot nam vySe zndzornény graf ukazuje vyvoj
kumulovaného diskontovaného CF v jednotlivych letech, nicmén¢ jde o skutecny vyvo;j.
Pti srovnani vidime vyrazny rozdil. Minusové hodnoty se ptehoupnou do kladnych jiz
po 2 letech zivotnosti projektu, tzn., Ze doba navratnosti investice je mnohem niz$i, nez
ukazuje graf planovanych hodnot. Kladna hodnota na konci doby zivotnosti je podstatné

vyssi. Cista sou¢asna hodnota dosahuje zhruba 2,1 miliont.

Nazorné srovnani CSH ukazuje Graf 3. Hodnota podniku vzroste ve skuteénosti zhruba
0 2050000 K¢, i vtomto piipad¢ je projekt o dost efektivnéjsi, nez bylo v planu.
Planovand CSH dosahuje zhruba 1 200 000 K&, podstatny rozdil téchto dvou hodnot
¢ini v pfepoctu 860 331 K¢.
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Graf 3: VySe CSH pro plan, skute¢nost a jejich rozdil
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Zdroj: vlastni zpracovani
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Z.avér

Investi¢ni akce, které jsou ve firemni provozni jednotce Brno - Maloméfice nejéastéjsi
jsou investice ¢isté BOZP, u kterych nelze hodnotit ekonomickou navratnost, tj. neplyne
z nich zadny zisk/ztrata, neexistuje doba navratnosti apod. Piedevsim z tohoto hlediska
je investicni projekt, ktery je zaroven predmétem této bakalaiské prace, ve firme
ponckud neobvykly. I kdyz se i v tomto ptipad¢ jednd o investici BOZP, kdy hlavnim
ptedpokladem bylo zlepSeni pracovniho a socidlniho prostiedi pro zaméstnance, tak

vvvvv

Vv podobe¢ uspor, 1ze pomoci metod hodnoceni zjistit ekonomickou efektivitu projektu.

Cilem mé prace bylo tedy zhodnoceni ekonomické efektivnosti realné investicni akce ve
firm¢ CD Cargo, a.s., konkrétné provozni jednotky v Brné Maloméficich. Investi¢ni

akce je stavebniho charakteru.

Cil byl dodrzen tim, ze jsem zhodnotila ekonomickou efektivnost této investice
z hlediska planovanych hodnot, tzn. jesté pied vybérovym fizenim. Z tohoto pohledu
byla vSechna kritéria u danych hodnoticich metod splnéna, proto bylo navrhnuto

investici realizovat.

Po rozhodnuti o pfijeti investice nasledn¢ pak doslo k pfipravé realizace. Prvnim
krokem bylo vyhlaSeni vybérového fizeni na dodavatele, tedy firmu, kterd tuto
investi¢ni akci provede. Po dlouhém procesu vybéru dodavatele nakonec zvitézila firma

NATRYMAL CZ, s.r.o., protoze jeji nabidkova cena byla nejniZsi.

Bylo ptedéano stavenisté a firma NATRYMAL CZ, s.r.o. zacala s realizaci investi¢niho
projektu. Dne 15. 7. 2015 firma dokon¢ila stavebni prace a doslo k piedani stavby, u
kterého se vSichni pfitomni shodli na dodrzeni veSkerych smluvnich podminek jak ze

strany dodavatele, tak ze strany spolegnosti CD Cargo, a.s.

Jelikoz ubéhl uz témét rok od realizace daného projektu, zhodnotila jsem v ramci
postauditu tuto investicni akci znova stejnym zpusobem, avSak jiz se skuteCnymi
hodnotami. Pfi porovnani planu a skutecnosti jsem piekvapive zjistila, ze realizovana
investice je ekonomicky mnohem efektivngjsi. Muzeme tedy jednoduse fici, Zze je dany
projekt vyhodnéjsi a ekonomicky efektivnéjsi, nez bylo ocekavano. Tento jev potvrzuji

vSechny vysledné hodnoty metod, které jsem ve své praci pouzila.
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Z hlediska pozadavki firmy byla veskera kritéria také splnéna. Musim podotknout
jednu velmi dtlezitou véc a to, ze se predevsim zlepSily podminky pracovniho a
socidlniho prostfedi pro zaméstnance, coz bylo jednim z hlavnich pozadavki na danou

investici.

Co se tyka zaméstnancu, ktefi byly v rdmci této investicni akce premisténi, byly také
veskeré jejich pozadavky a predstavy splnény a tito zamé&stnanci jsou nyni s pracovnim

a socidlnim prostfedim nad miru spokojeni.
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