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ANOTACE
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druhy. Dalsi kapitolu tvori investicni proces véetné popisu jednotlivych fazi procesu. Poté jsou
uvedeny zdroje financovani a metody hodnoceni efektivnosti investice, které jsou dale
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Effectiveness evaluation of chosen investment at company
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The thesis puts emphasis on an investment activity. Firstly, the investments, investment types,
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Uvob

Investovani je jedna z dulezitych ¢innosti podniku. V soucasné dobé je na trhu velika
konkurence a vétSina oboru v podnikani je jiz nasycena. Tato situace vede k tomu, ze podnik
musi tvofit nové ndpady, diky kterym si svoji pozici na trhu udrzi nebo dokonce zlepsi.
K realizaci novych népadu jsou potieba inovace. Pokud jde o vyrobni podniky, tak se vétSinou
nejedna o malou zménu, ale o novy typ vyroby nebo rozsifeni stavajici vyroby. K tomuto kroku
jsou nutné investice. Podnik musi nejprve zvazit, jestli je investice pro n¢j vyhodna a nasledné
musi projit slozitym a naroénym investi¢énim procesem, ktery se sklada z né€kolika fazi. Pomoci
metod hodnoceni investic pak zhodnoti, jestli ma firma investici zrealizovat a bude pro ni

ptinosem nebo by byla pro podnik ztratova, takze by vedla k zadluzenosti podniku.

V této praci autorka zpétné zhodnotila dvé vybrané investice. Vybrala si firmu Bosch Diesel
s.r.0., kde pusobila delsi dobu jako praktikantka a zabyvala se vyfazovanim dlouhodobého
majetku. V podniku u kazdé investice vytvari pouze investi¢ni piedpoklad, proto po dohodé
s odd¢€lenim controllingu, pfislo autorce zajimavé a pro podnik pfinosné dvé vybrané investice

zpétné zhodnotit a porovnat je.
Cela prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast.

V teoretické Casti jsou nejprve popsany investice, jak z obecného, tak mikroekonomického
hlediska a také druhy investic. Dale je v této praci podrobné popsan investi¢ni proces a vSechny
jeho faze. Dalsi dlleZitou kapitolou jsou zdroje financovani investic, kdy by kazdy investor mél
tuto ¢ast vzhledem ke svym finan¢nim moznostem zvazit a uréit, jestli investice je pro podnik
realizovatelnd. Poté je v praci uvedena a rozebrana investicni strategie véetné kritérii hodnoceni

investic a posledni kapitolou jsou uz samotné metody hodnoceni efektivnosti investic.

V navaznosti na teoretickou ¢ast je prakticka ¢ast, ve které autorka popisuje zakladni udaje
o firmé Bosch Diesel s.r.0. Udaje se tykaji obecnych informaci o zavodé v Jihlavé, organizaéni
struktury, vyrobki a vyvoje vysledkl hospodareni, trzeb a investic. Podle vybranych statickych
a dynamickych metod jsou zhodnoceny dvé investice. Poté jsou vSechny vysledky shrnuty do

tabulky a na zdklad€ vypocth autorka zvolila vhodné doporuceni pro podnik.

Cilem prace je zhodnotit efektivnost konkrétni investice vybraného podniku.
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1 POJEM INVESTICE

-----

v ekonomické teorii se mnohdy oznacuji jako ekonomicka ¢innost, pii které stat, podnik nebo
jedinec obétuji svou soucasnou spotiebu za ucelem zvyseni tvorby statkt v budoucnu. Investice

se rozd¢luji na makroekonomické a podnikové pojeti investic. (Valach, 2010, s. 18)

1.1 Cisté investice

Cisté investice se mohou nazyvat rozsifovaci investice. Jednd se o rozdil mezi hrubymi
investicemi a znehodnocenim kapitalu nejcastéji v podobé odpist. Plati tyto nasledujici vazby

(Polach, 2012, s. IX):

Hrubé investice> Znehodnoceni kapitalu

Znehodnoceni kapitalu> Cisté investice
1.2 Mikroekonomické pojeti investic

Investice v mikroekonomickém pojeti jsou oznacovany jako podnikové investice, znamenaji
jednorazové rozsahlejsi penézni vydaje, u nichz dochazi k pretvareni na budouci penézni ptijmy
za delsi Casové obdobi. Délka ¢asového obdobi a velikost vydajii se urcuje na zakladé datiovych
a ucetnich ptedpist, délky ekonomické Zivotnosti dlouhodobého majetku a do jisté miry o
téchto vécech rozhoduje podnik sdm. Takto vyuzité penézni vydaje lze pojmenovat jako

kapitalové vydaje. (Hrdy, Krechovska, 2013, s. 21)
Provozni vydaje se lisi oproti kapitdlovym vydajim tim, Ze se u nich pfedpoklada preména
na budouci penézni ptijmy do 1 roku. (Hrdy, Krechovska, 2013, s. 21)
1.2.1Kapitalové vydaje v podniku

Pojem kapitadlové vydaje neni z hlediska investicniho rozhodovani a ucetnictvi Casto
pouzivan. Obvykle se uplatituje odborny vyraz investi¢ni néklady pfipadné investice do stalych
aktiv. Mezi ty se vSak nezafazuji pfimé a vyvolané vydaje ve spojeni s investovanim, proto je

mnozstvi penéznich tokt a hodnoceni efektivnosti investic zkreslené. (Valach, 2010, s. 29)

Do kapitalovych vydaju se zpravidla v pramyslové vyspélych zemich zahrnuji (Hrdy,
Krechovska, 2013, s. 21):

e vydaje na obnoveni nebo rozsiteni dlouhodobého hmotného majetku,
e vydaje na vyzkum a vyvoj,
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e vydaje na trvaly nartst zasob a pohledavek,

e vydaje na nakup dlouhodobych cennych papirt,
e vydaje na zaskoleni a zapracovani pracovnikii,
e vydaje na reklamni propagaci,

e vydaje spojené s hodnocenim leasingu.

Do kapitalovych vydajii se tedy v ramci podnikovych investic fadi nejen vydaje na obnoveni
a roz§ifeni dlouhodobého hmotného majetku, ale i vydaje na dlouhodoby nehmotny majetek
pofizeny pfedevsim vyzkumem, nadkupem cennych papirti a dalSimi ucely, které souviseji

s investicemi. (Valach, 2010, s. 29)
Do investic se dle ¢eskych ucetnich a danovych predpist zahrnuji (Hrdy, Krechovska, 2013, s.
21):

A. kapitalové vydaje na pofizeni dlouhodobého hmotného majetku,

B. kapitalové vydaje na potfizeni dlouhodobého nehmotného majetku,

C. kapitalové vydaje na ndkup dlouhodobého finanéniho majetku.

1.2.2Vydaje na porizeni dlouhodobého hmotného majetku

Dlouhodoby hmotny majetek je fyzicky zhmotnény majetek, ktery se v podniku vétsinou
dlouhodobé¢ a postupné opotiebovava, tedy ztraci svoji hodnotu. Pofizovaci cena je vétSinou
vys$$i nez 40 000 K¢ a doba pouzitelnosti delsi nez 1 rok. (Synek, M. & Kislingerova, 2015, s.
145)

Mezi vydaje na porizeni dlouhodobého hmotného majetku patii (Valach 2010, s. 30):

e vydaje na pozemky (nefadi se sem zbozi), stavby, budovy, pfedméty z vzacnych
kovi, uméleckd dila, sbirky, movité kulturni pamatky a ostatni pfedméty kulturni

hodnoty bez ohledu na vysi ocenéni,

e vydaje na samostatné¢ movité véci nebo soubory véci se samostatnym technicko-
ekonomickym uréenim. VySe ocenéni je urceno ucetni jednotkou. Doporucend
castka ocenéni je 40 000 K¢, kvili vymezeni odpisovaného hmotného majetku

v danovém zakong. Doba pouzitelnosti je delsi nez 1 rok,

e vydaje na trvalé porosty, otvirky lom1, technicka obnova narusené krajiny a také
dospéla zvitata a jejich skupiny,
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technické zhodnoceni hmotného dlouhodobého majetku, které se nemiize zaradit do
provoznich nakladii, coz jsou naptiklad rGzné stavebni upravy, rekonstrukce,

nastavby, pfistavby a modernizace majetku.

1.2.3Formy porizovani dlouhodobého majetku

Forma potizeni dlouhodobého majetku ma vliv na prabéh kapitalovych vydajli na investici.

(Valach, 2010, s. 31)

Potizovani dlouhodobého majetku se uskuteciiuje predevsim témito formami (Valach, 2010,

s. 31):

Koup¢ strojii, zafizeni, nemovitosti, dlouhodobych cennych papirt. Jedna se casto o

jednorazovy vydaj v ur€itém okamziku, pokud neni majetek na splatky.

Investi¢ni vystavba dodavatelskym zplisobem, napfi. stavba budov. Jde o postupné
vydaje béhem doby vystavby.

Investi¢ni vystavba ve vlastni rezii.

Ziskani majetku na zaklad¢é smlouvy o koupi najaté véci, tedy finan¢niho leasingu.
V této formé potizeni se jedna o postupny vydaj béhem vyuzivani majetku, ktery je
kombinovany vétSinou zvySenou prvni splatkou. Majetek po dobu spléceni patii do

vlastnictvi leasingové spole¢nosti.

1.3 Druhy investic

Pro podnik je dulezité spravné rozdé€lit investice z riznych hledisek, aby podnik zvolil

vhodnou metodu pro sledovani a hodnoceni investi¢nich projekti.

Investice se mohou ¢lenit z téchto hledisek: (Polach, 2012, s. 7-8; Scholleova, 2009, s. 14

-15)

podle sméru investovani,

podle podnétu k investicim,

podle vzajemného vlivu,

podle charakteru reprodukce konstantniho kapitalu,
podle jejich vnitiniho sloZeni,

podle investort,
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e podle vécné naplne.
Podle sméru investovani se investice rozdéluji na (Polach, 2012, s. 7):
Vyrobni

Jedna se o odvétvi, kterd produkuji vyrobky a sluzby stanovené k naslednému prodeji

(prumysl, stavebnictvi, doprava apod.).
Nevyrobni

Jsou to odvétvi nevyrobni oblasti. Slouzi k jednotlivé i spolecné spotiebé. Velké ¢ast

sluzeb je hrazena ze statniho rozpoctu. Mezi nejcastéjsi patii Skolstvi a zdravotnictvi.
Podle podnétu Kk investicim se ¢leni na (Scholleova, 2009, s. 14):
Interni

Vytvaii se uvnitt podniku. Patfi sem podnikové potieby na snizeni nakladd, obnova
nebo rozvoj projektt v dusledku nedostatec¢né kapacity v podniku nebo potieba efektivné

vyuzivat kapitalové zdroje, které vznikly v minulych obdobich.
Externi

Zde se tvori investice na rozvoj a rist (nové prilezitosti na trhu, nabidky novych

dodavatelt, poptavky novych odbératelti a nové vyrobni postupy).
Podle vzajemného vlivu se déli na (Scholleova, 2009, s. 15):
PIné substitu¢ni

Projekty se navzajem vylucuji. Podnik zvoli pouze jeden projekt ze dvou nabizenych a
tim se vylouci ten druhy, pfestoze ma dostatek financi na oba projekty. Naptiklad podnik

planuje koupit novou vyrobni linku a vybere si jen jednoho dodavatele.
Z &asti substituéni

Produkty jsou na sobé ekonomicky zavislé. Jde o tzv. ,,boj o zdkaznika*, kdy si zakaznik

vybira mezi podobnymi produkty a vybere si jen jeden z nich.
Nezavislé

Podnik miize ptijmout vét§i mnozstvi projektl najednou. Jedna se tieba o nakup nového
ucetnického programu do firmy a o nakup nového obrabéciho centra. Realizace téchto

projektll mize nastat soubéZné, ale nijak se sebou nesouvisi.
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Komplementarni

Projekty se navzajem dopliuji. Jeden nové ptijaty projekt podporuje druhy novée ptijaty
projekt. Pro podnik je lepsi se rozhodnout najednou pro oba projekty, nez kdyz by projekty
byly realizovany nezavisle na sob¢. Dilezitou ulohou je, aby se projekty v piipadé

neuspésnosti neovlivitovaly.

Podle charakteru reprodukce konstantniho kapitilu se investice rozliSuji (Polach,
2012,s.7):

Obnovovaci

Nahrazeni opotiebeni stalého kapitalu, tzn., objem kapitalu v provozu zlistava stejny,
ale dochazi ke zmén¢ jeho vécné formy. Na jedné strané znamena realizace obnovovacich
investic pro podnik ubytek produkce a sniZeni po¢tu pracovnich sil. Na druhé strané ale
pusobi pro podnik jako vynos, predevsim diky technickému pokroku, kdy dojde k ptirtstku
stejného fyzického objemu fixniho kapitalu. Dochazi tedy ke snizeni poctu pracovnich sil a

také ke zvySeni objemu vyroby v disledku snizeni vyrobnich naklad.
Rozvojové

Tyto investice pomoci akumulace zvysSuji objem kapitalu jak v podnicich, tak i v celé
ekonomice. Velikost ptirtstku a zvySeni ekonomického ristu zavisi na poctu rozvojovych
investic. Jestlize se tedy cely objem investic, ktery je k dispozici, pouZije na rozvojové
investice, tak dojde k nejvyssimu ptirustku produkce i k nejvyssimu ekonomickému ristu.
Pocet rozvojovych investic omezuje piedevsim fyzické opotiebeni kapitalu, protoze se stroje
musi neustale obnovovat. Dale dochazi k omezeni z hlediska poctu kvalifikovanych
pracovnich sil, nebot” kdyZ podnik zvysi objem produkce, musi mit dostatek novych

pracovnich sil.

Podle investori se investice mohou tfidit na (Polach, 2012, s. 8):

Investice do soukromého odvétvi,
e [nvestice do statniho sektoru,
e investice do druzstevnich sektorii,

e investice do obyvatelstva.
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Podle vécné naplné a rozsahu investice se rozlisuji na (Scholleova, 2009, s. 15):
Nové vyrobni zarizeni

Potizeni nebo planované nahrazeni dlouhodobého hmotného majetku, ktery bude vyuzit
k produkci zndmého produktu na znamé trhy, cilem je nahrazeni opotiebeného zatizeni nebo

uspora nakladu,
Novy produkt

Souhrn aktiv, pomoci kterych je vystupem vytvoieni nového vyrobku nebo sluzby,
Nova organizace

Jedna se o organiza¢ni zménu, ktera neovlivituje piimo produkei, ale vysledkem této
zmény je predevSim lepsi informovanost a vztahy v organizaci. Organizace diky tomu

dokaze Iépe a rychleji reagovat na nahlé a akutni problémy, které se v podniku vyskytuji,
Nové trhy

Je to soubor aktiv, které maji za cil ziskat urcitou pozici na novém trhu,
Nové okoli

Tyto investice maji zamé&r co nejvice se prizpusobit pozadavkium, které uréuje ménici
se okoli. Jsou to zmény dané zdkonem, napt. bezpecnost prace, zaru¢ni doba, ochrana zdravi
a zivotniho prostiedi nebo se jedna o zmény ve spolecnosti, napf. zména preference vyrobkl

nebo Uspora spotiebici,
Nové firmy

Koupé nové firmy nebo zvySeni mnozstvi aktiv kviili rozsifeni firmy.
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2 INVESTICNI PROCES PODNIKU

Investi¢ni proces Ize klasifikovat jako soubor ¢innosti, které podnik musi realizovat za
ucelem dosazeni efektivniho a dlouhodobého rozvoje firmy. Podnik rozhoduje o budoucim
vyvoji, vhodnosti a pfedpokladané efektivnosti investic. Proto by se investi¢ni proces v podniku
nem¢l zanedbévat, ba naopak by se mélo této zalezitosti vénovat vétsi pozornost. Investice
podniku ptedstavuji vyznamny zdroj vynost v del§im Casovém tseku. Vynosy v této etapé
znamenaji pro podnik zejména tvorbu zisku nebo pfirtistek zisku pfi obnoveni stavajicich a
novych investic. Jednd se ale i o vynosy, které investor piedpokladd na zaklad¢ svych

vynaloZenych penéznich prostiedki, proto si uréuje napf. tyto cile (Polach, 2012, s. 18):
e Maximalizace zisku pfi investici na vznik nové technologie nebo na obnovu jiz
stavajici technologie.

v

e Vytvafeni rozmanitéjsi nabidky a vEtSi mnozstvi vyrobkil v podniku, ptipadné Sirsi

skala poskytovanych sluzeb. Podnik tak mize ziskat vyssi podil na trhu.
e ZlepSeni mzdovych a socidlnich podminek pro pracovniky.
e Prirtstek pridané hodnoty podniku jakozto celého podniku.

e Nékup cennych papira s cilem ziskat uroky a dividendy z cennych papir v dalSim

obdobi.

Je jasné, ze ne vSechny cile se investorovi podafi naplnit. Proto jiZ pfi rozhodovani i
Vv pribéhu investovani musi investor zav€as reagovat na zmény a vzniklé problémy. Tyto
zmény a problémy musi feSit. Pfestoze se investuje za Gcelem dosaZeni zisku a budoucich
vyhod, tak pfi Spatném rozhodovani miize dochazet k neefektivnimu investovani, coz ma velky

dopad na budouci rozvoj podniku a finan¢ni stranku podniku. (Polach, 2012, s. 18)

2.1 Struktura investi¢niho procesu

Kdyz se podnik rozhoduje, jaky investi¢ni projekt zvoli, mél by si zodpovedét nékolik

zakladnich otazek. Na obrazku 1 jsou otazky, které se sem fadi. (Polach, 2012, s. 18)
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Obrazek 1 Rozhodovani o investicich

Zdroj: Polach, 2012, s. 19

Jestlize si podnik definuje jasny investi¢ni cil, zvoli spravnou strategii pro jeho naplnéni a
zodpovi si tyto zékladni otazky, dochazi k ptipravé investi¢nich projektl. Podnikatelské
investicni projekty tvoii soubor technickych a ekonomickych studii, které se vyuzivaji
k ptipravé, realizaci, financovani a efektivnimu vykonavani urcité investice. (Valach, 2010,
s. 44)

Podnikatelské projekty mohou byt podle charakteru investice rtizné rozsahlé. Napt. u
stavebnich investici se na rozdil od strojnich investic vétSinou vytvaii architektonické a
ekologické studie. U wvystavbovych projekti jsou investice nejvice ovlivnéné vnéjSim
prostiedim. Kazdy investicni projekt plsobi na své okoli a ovliviiuje tim napf. uzemi,
infrastrukturu nebo pracovni sily. Na druhé strané na v§echny investi¢ni projekty ma vliv okoli.
Investi¢ni projekty jsou ¢asto omezovany protichidnym jednéni, jedné se vétSinou o zajmové

skupiny s odlisnymi zajmy. (Valach, 2010, s. 44)

Ptiprava a realizace projektu patii ke kliCovym ¢astem, kterym je nutné vénovat pozornost,

pokud chece podnik dosahnout uspéchu v dlouhodobém strategickém rozvoji podniku.
Cely investi¢ni projekt se rozd€luje do ¢tyt zakladnich etap (Scholleova, 2009, s. 16):
e Piedinvestic¢ni faze
e Investi¢ni faze
e Provozni faze

Faze ukonceni a likvidace
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2.1.1Predinvesti¢ni faze

Predinvesticni faze je kliCovou Casti pro uspesSnou realizaci investicnich projekti a jejich
fungovani. V této fazi se seskupuji zajimavé investiéni navrhy, které maji za kol naplnit
podnikové cile firmy. Dochazi zde K vyvoji a analyze investi¢nich navrht z pohledu potieb,
moznosti a disledkl investi¢nich navrhl. Jedna se o piipravu rozhodovani, o vytyceni kritérii

a jednotlivych postupii hodnoceni investi¢nich navrhti a také vyuziti nabytych informaci.
Cilem predinvesti¢ni faze je piedev§im (Valach, 2010, s. 47):
e Podrobné zmapovat projekt a jeho mozné varianty.
e Postupné vyfazovat nevhodné projekty a vybrat nejvhodnéjsi variantu projektu.
e Uvést divody potiebnosti projektu z riznych hledisek.
e Navrhnout technické feSeni projektu.

e Posoudit ekonomickou a finan¢ni ¢ast projektu.

2.1.2Investi¢ni faze

vvvvvv

logického vyuZiti procesti rozhodovani pro jednotlivé investi¢ni projekty. Cilem této faze je
zabezpec€it podminky pro Uspe$né zahdjeni investicniho projektu. Investi¢ni proces se za

piedpokladu, ze potieby budou piebyvat nad zdroji, d¢li na dvé etapy (Polach, 2012, s. 23):
1. Stanoveni objemu zdroji

Pii financovani investic si podnik stanovi vysi ,Jlimitu® investi¢ni aktivity podniku. Na

hranici investi¢nich zdroji ptsobi nékolik otazek:
e Jaka je produktivnost firmy?

e Jak ovliviiuje danova a odpisova politika disponibilni zdroje podniku a jejich uZiti

na rozvoj podniku?
o Jak vysoké jsou viastni zdroje a jakou casti pokryvaji investicni potieby?
e Jaka je vySe cizich zdroju a jejich dostupnost?
2. Rozhodovani o realizaci jednotlivych investi¢nich variant

V této fazi se jednd o vybér nejvhodnéjsi varianty investi¢niho projektu. Samotny proces

rozhodovani je zaloZen na vyuziti metod hodnoceni investic, které autorka rozebira v dalsi
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kapitole. Tyto metody hodnoti jednotlivé varianty a podavaji informace o splnéni danych
kritérii. Vysledkem této faze je selekce investicnich navrhi, které se budou realizovat a zajisti

nejvetsi zhodnoceni vlozenych zdrojt.

2.1.3Provozni faze

Féaze provozu investi¢niho projektu je spusténa az po ukonceni vSech Cinnosti investi¢ni
etapy. Prib¢h provozni faze byva bez komplikaci, pokud je kvalitn¢ zpracovana piedinvesticni
a investi¢ni faze. Komplikace v8ak nelze zcela vyloucit. Controller v této Casti sleduje a
vyhodnocuje jednotlivé probihajici procesy. Déle na zdkladé monitoringu a ziskavani informaci
z technologického a trzniho prostfedi dava navrhy na korekci planu a zmén v realizaci.

(Scholleova, 2009, s. 211)
Mezi problémy, které se fadi do provozni faze, patfi:
e Kratkodobé problémy

- Problémy se pievazné vyskytuji ve vyrobni ¢asti a pivod téchto problému je
Vv investi¢ni fazi (nevyfeSeni nékterych problémi v zabéhovém provozu,
Spatna organizacni struktura a nedostatecné vySkoleny personal). Dopady se

nachdzeji v oblasti ndkladové.

e Dlouhodobé problémy

- Tyto problémy se nachéazeji v celkové strategii projektu. Jejich pficiny je
proto nutné hledat v nevhodnych pfedpokladech nebo v podcenéni ne¢kterych
krokli v predinvesticni fazi. Nejcastéji se jedna o vynosovou oblast, ale také

o nakladovou oblast.
Pii feSeni kratkodobych i dlouhodobych problému se nejedna pouze o feseni dusledku, ale
také je dilezité rozpoznani, odstranéni nebo sniZzovéani pfi¢in. U problémii kratkodobého
charakteru nejde o tak zavaznou zalezitost jako u problémii dlouhodobych. (Scholleova, 2009,

s. 211)

2.1.4Faze kontroly rozhodnuti

Pti ,,zpétné vazbe*“ se porovnaji piedpokladané a skutecné redlné penézni toky plynouci
Z investice. Na zakladé¢ téchto skutecnosti firma ziskdva informace, které vyuzije pii budoucim

rozhodovani o investicich. (Polach, 2010, s. 24)
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3 ZDROJE FINANCOVANI INVESTIC

Finan¢ni strukturou podniku je struktura zdroju financovani dlouhodobého majetku neboli
pasivni strana rozvahy. Z vlastnického hlediska patfi mezi hlavni zdroje pii investovani do

dlouhodobého hmotného majetku vlastni a cizi zdroje. (Hrdy, Krechovska, 2013, s. 57)

Druhy financovani podniku jsou ptehledné zobrazeny na obrazku 2:

- z¢ zisku (samofinancovani)

- z dlouhodobych rezerv

- z prostfedki uvolnénych
zrychlenym obratem kapitélu

voitini - >

—

financovani sen o - akcie
. y —
e’ Z VIASIDICH 2dTOJU - podily

vnéjsi

avér (pujcky)

- bankovni
z cizich zdrojit ————» - dodavatelsky

- odbératelsky

- od zaméstnanci
dluzni upisy (obligace)
leasing
faktoring
inovované néstroje

Obriazek 2 Piehled druhu financovani podniku

Zdroj: Synek, Kislingerova, 2015, s. 277

Zakladem investi¢ni politiky je zdrojové zabezpeceni vSech investi¢nich projektt, které
podnik planuje zrealizovat. Uspésnost projektu lze o¢ekavat, pokud firma investiéni projekt
obstara pozadovanymi zdroji. (Polach, 2012, s. 119)

Financovat investi¢ni ziméry je moZno:
e Vlastnim kapitalem
e Cizim kapitalem

e Samofinancovanim

3.1 Financovani vlastnim kapitalem

Interni zdroje financovani podnikovych investic tvoii zdroje, které jsou vytvoreny vlastni
¢innosti podniku. Pozitivni strankou tohoto financovani je, Ze podnik nemusi vyuzivat externich

investort. Negativum je vV podobé¢ drazsiho kapitalu. (Hrdy, Krechovska, 2011, s. 144)

-22 -



Mezi dtlezité zdroje financovani vlastnim kapitdlem pfi investovani patii zejména vynosy
z prodeje a z likvidace hmotného majetku a zasob a také nové vydané akcie. (Synek,
Kislingerova, 2015, s. 295)

3.2 Financovani cizim kapitilem

24

banky, dale sem patii vydané a prodané obligace, splatkovy prodej a leasing. (Synek,
Kislingerova, 2015, s. 295)

Leasing

Leasing je zpravniho hlediska charakterizovan jako tfistranny pravni vztah mezi
dodavatelem, pronajimatelem a ndjemcem. Dodavatel prodava pronajimateli majetek a ten ho

za uplatu propij¢i najemci do uzivani. (Hrdy, Krechovska, 2011, s. 175
p propuy 1 y

Z finan¢niho hlediska znamend leasing zvlaStni formu financovéni, protoze podnik
nedostane penize, ale obdrzi pravo nakladat s majetkem, ktery setrvava ve vlastnictvi
leasingové spole¢nosti, prostiednictvim ciziho kapitalu. Od bankovnich uvért a jinych druhti

ciziho kapitalu se tato forma li§i v tom, Ze vlastnikem majetku je vétitel — pronajimatel.

Existuji dva zakladni typy leasingu. Jedna se o finan¢ni nebo také nazyvan operativni leasing

a leasing finan¢ni. (Hrdy, Krechovska, 2011, s. 175)

3.3 Samofinancovani

Samofinancovanim se rozumi pouziti zisku nebo odpisi k dalSimu rozvoji podniku.
Piednosti tohoto zplsobu financovani je predevSim sniZeni potfeby dalSiho vydavani akcii a
potieby uvéru. Tim se stava podnik vé€rohodnéjsi, protoZze zpeviiuje financni situaci podniku a

snizuje svoji zavislost na véfitelich. (Synek, Kislingerova, 2015, s. 276)
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4 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC

Zakladnim principem hodnoceni efektivnosti investic je pomoci vybranych kritérii
hodnoceni efektivnosti investic porovnat kapitalovy vydaj (K) s efektem z investice. Efekt
Z investice je bud’ penézné vyjadtitelny, nebo naopak nevyjadiitelny. V podnikovych financich
se vyuziva penézn¢ vyjadritelny efekt, zatimco ve vefejné sféfe nebo v dotacich z vetejnych
zdroji se jedna o penézné nevyjadritelny efekt. Penézné vyjadtitelny efekt z investice je
vyjadien ve formé penéznim piijmem z investice, ziskem z investice nebo usporou nakladu.

(Hrdy, Krechovska, 2013, s. 141)

Tyto fakta jsou prehledné vidét na obrazku 3:

Kapitalovy Efekt
vydaj Z investice

Penézné Penézné
vyjadfitelny nevyjadritelny

Penézni
piijem

Zisk

Uspora
nakladu

f

Kritéria hodnoceni efektivnosti investice

Obrazek 3 Hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektu

Zdroj: zpracovano dle (Hrdy, Krechovskd, 2013, s. 142)
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4.1 Investi¢ni strategie

Podnik si musi nejen vytycit svoje investicni a podnikové cile, ale také musi zvolit spravnou
strategii, jak téchto cilit dosadhnout nebo se k nim alespon co nejvice priblizit. Aby se investor
rozhodl spravné, mél by kazdou svoji investi¢ni ptilezitost zhodnotit na zadkladé tzv. magického

trojihelniku investovani, ktery je zobrazen na obrazku 4.

Likvidita

Investice

Riziko ¢ 5 Vynos

Obrazek 4 Magicky trojuhelnik investovani

Zdroj: Investice RB, 2017

Magicky trojihelnik investovani obsahuje tfi zakladni kritéria. Mezi tyto kritéria patii
vynos, riziko a likvidita. (Investice RB, 2017)
Vytvofit pomyslnou tlustou délici ¢aru mezi vynosy a riziky je téméf nemozné, nebot’ tyto
pojmy jsou propojeny. (Kohout, 2013, s. 18)
Existuji dvé zakonitosti, které je nutné si uvédomit (Kohout, 2013, s. 18):
1. Pokud podnik poZaduje vysoké vynosy, musi akceptovat vysoké riziko
2. V pripadé, Ze podnik podstoupi vysoké riziko, nema Zadnou jistotu, Ze ziska
vysoké vynosy.
Pro investora je idedlni investice, kterd méa vysokou vynosnost, nizké riziko a co nejkratsi
dobu zaplaceni. (Kozena, 2010, s. 80)
V realité se takovéto investice nevyskytuji, protoZze neni mozné maximalizovat vynos a pfi
tom mit minimalni riziko a vysokou likviditu. Tuto skute¢nost vystihuje investi¢ni
trojuhelnik. Pokud chce investor dosahnout jednoho ze tii kritérii, musi se vzdat ostatnich

dvou kritérii. Proto investor voli idedlni kombinaci mezi vynosem, likviditou a rizikem.

(Mage, 2006, s. 10)
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Vynos

Vynosnost (rentabilita) pro podnik znamena vztah mezi souhrnem vSech vynosu (piijmi),
které jsou ziskany z investice za obdobi, ve kterém je uzivana a celkovymi naklady (vydaji),
které jsou spojeny s pofizenim a naslednym provozem investice. (Kozena, 2010, s. 80)
Riziko

Riziko na jedné stran¢ pfedstavuje nadéji, ze spolecnost dosdhne mimotadné dobrych
hospodarskych vysledkt. Na druhé strané ale vystavuje podnik nebezpecnému
podnikatelskému netspéchu, ze kterého plyne ztrata. Tato ztrata mize mit zdvazny rozsah,
kdy se siln¢ narusi finanéni stabilita firmy, pfipadné dojde k jejimu tpadku. (Polach, 2012,
s. 91)
Likvidita

Likvidita udava dobu splaceni investice. Tedy jedna se o rychlost, za kterou investor

dokaze prevést investici zpét do penéznich prostiedkt. (Kozena, 2010, s. 80)
4.2 Kritéria hodnoceni investic

Pted vypoctem metod hodnoceni efektivnosti investic by mél ucinit nékolik krokd.

Ur¢eni kapitalovych vydaji

Kapitalové vydaje neboli investi¢ni ndklady na hmotné investice zahrnuji tyto vydaje:
e poftizovaci (ndkupni) cenu,
e dopravu,
e naklady na instalaci s projektovou a ptipravnou dokumentaci.

Nova investice sebou pfinasi priristek obézného majetku, jako jsou suroviny, material a
nedokoncena vyroba. Na druhé strané rostou kratkodobé zdvazky a tim se snizuje potfeba
penéz. Rozdil mezi pfirGstkem obéZného majetku a pfirlstkem kratkodobych zavazki se
nazyva piirtstek ¢istého pracovniho kapitalu. Ten tedy navySuje investi¢ni vydaje. S potfizenim
nové investice je spojen prodej nebo likvidace stavajicitho dlouhodobého majetku, proto se
investi¢ni vydaje o tuto polozku snizi. Zmény danovych zadkonti mohou mit na investi¢ni vydaje

také vliv. (KozZena, 2010, s. 81)

V ptipadé, ze investicni vystavba trva nékolik let, je dobré investi¢ni ndklady aktualizovat.
Je nutné zohlednit faktor Casu, se kterym se zméni 1 hodnota vydaji. Aktualizace nakladi se

provadi pomoci piepoctu na stejnou casovou zakladnu, tedy diskontovanim.
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Urceni budoucich penéZnich piijmi

Penézni piijmy z investice neboli cash flow predstavuji skute¢ny penézni tok, ktery vyplyva
Z investice po celou dobu jeji zivotnosti. Pii vypoctu cash flow se vyuziva vztah, rozdil mezi
piijmy a vydaji. Tyto pfijmy a vydaje plynou z pofizeni a vyuzivani investice po dobu jeji
zivotnosti, ptipadné po urcity ¢asovy horizont. Vysledkem pro cash flow investic je provozni

zisk a propoctové kalkulace. (Kozena, 2010, s. 81)

V trzni ekonomice se hodnota penéz li§i podle toho, jestli je nominalni nebo Gasova. Casova
hodnota urcité platby (bud’ piijmu, nebo vydaje) je tvofena z jeji nominalni hodnoty, z urokové
diskontni miry a ¢asovou délkou od okamziku zhodnoceni. V aktudlni podnikové praxi se spise
vyuziva tro€eni slozené. V kazdém obdobi se tro¢i i dosud pfiznané uroky spolecné se zakladni
platbou. RozliSuji se dva zplisoby vypocti, jak lze vyjadfit srovnatelnou platbu v jinych

¢asovych obdobich (Kozena, 2010, s. 81):
a) Budouci hodnota platby (KoZena, 2010, s. 81)

Pro vypocet je pouzit nasledujici vzorec (1):

.\
BH, = SH,-(1+-—) =SHy- ™ )
BHo — budouci hodnota v roce n

SHo — soucasnd hodnota v roce 0

I — rocni urokova mira v %

Ir — urocitel

N — pocet urocenych obdobi

Hodnota BHn za n obdobi je v tomto ptipadé stejna jako SHo.

b) Soucasna hodnota platby (Polach, 2012, s. 299)

Je pouzit nésledujici vzorec (2):

CFq CF, . CF, n CF; (2)
A+l (1+k)2 A+~ A= (qypyt

SHFC =
SHFC — soucasna hodnota cash flow

CFt — ocekavana hodnota cash flow

k — diskontni mira podniku
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t—obdobi 1 az n (vyjadreno roky)

N — pocet let ocekdvané Zivotnosti investice

Urceni podnikové diskontni miry

Penézni kapital, ktery je vyuzivany na pofizeni investice, ma stejn¢ jako ostatni vyrobni
Cinitelé svoji cenu.

Pokud podnik financuje investici pouze vlastnim kapitalem, tak cenou kapitalu je bud’

pozadovany, nebo alternativni vynos. Alternativni vynos znamena vynos, kterého by podnik

mohl dosahnout, pokud by volny kapital vynalozil do nejvhodnéjsi realné alternativni investice.

V ptipad¢, Ze podnik financuje investici jen cizim kapitalem, tedy uvérem, potom je cenou

kapitalu placeny urok z uvéru. (Kozena, 2010, s. 82)

Pro firmy je vétSinou nejpiijatelnéjsi kombinace vlastniho a ciziho kapitalu. Cena kapitalu
se poté vypocita jako pramérné kapitalové vydaje. Pro tento zptisob lze vyuzit metodu WACC
(weighted average cost of capital), vyjadiena vzorcem (3), (Scholleova, 2009, 142):

WACC= 14.(1-1).2 +7,.7 (3)
rd — trokova mira placend z ciziho kapitalu

t — sazba z dané z prijmii

D — uroceny cizi kapital

re — pozadovana vynosnost z vlastniho kapitalu

E — viastni kapital

C — cizi kapital

Vypocet souc¢asné hodnoty oéekavanych penéznich prijmi

Tento vypocet vychazi z vypoctu soucasné hodnoty penéz. Naklady na investici jsou
nejastéji vynakladany beéhem 1 roku, tedy v kratké dobé. Zatimco ocekdvané piijmy
z investice (cash flow) ptichazi béhem nekolika let, kdy se méni hodnota penéz. V takovém
pfipadé je nutné vynosy prepoéitat na pfedem stanovenou ¢asovou zékladnu. Casovou

zakladnou je vétsinou rok pofizeni investice. (Kozena, 2010, s. 83)

Budouci hodnota se piepocita na soucasnou hodnotu. Jednéd se tedy o sumu, kterou

musime nyni investovat, aby podnik ziskal v ur¢itém casovém obdobi tuto sumu zpét
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navysenou o o¢ekavané vynosy. Koeficientem pro prepocitani hodnoty se vyuziva primérna
cena kapitalovych nakladi neboli podnikova diskontni mira. (Kozena, 2010, s. 83)
Vzorec (4) se vyuziva pro vypocet SHCF:
CF, CF, CF; CF, = CF,
-+ =+ sttt = Y ——— (4)
A+ A+K?> (A+k) 1+K" _1(1+k)
1=

SHCF =

SHCF — soucasnd hodnota cash flow v obdobi T

CFt— ocekavana hodnota cash flow v obdobi t (t ma hodnotu 1 az n)
K — mira kapitalovych ndakladu na investici (podnikova diskontni mira)
t—obdobi I az n (roky)

N — ocekdvana Zivotnost investice v letech
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5 METODY HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC

Ekonomické hodnoceni investic tvofi velké mnozstvi soubornych charakteristik, které
poskytuji celkové posouzeni proveditelnosti projektu. Jedné se zejména o ukazatele odvozené
od toku hotovosti (cash flow) a také nékteré pomérové ukazatele, které jsou zakladnim prvkem
analyzy kapitalovych vydaji a o¢ekavanych piijmi investi¢nich projektti. VSechny tyto metody

v kone¢né fazi dochazi ke stejnym zavérum. (Polach, 2012, s. 57)

Metody lze rozdélit podle toho, jestli hledi na faktor ¢asu nebo na néj nehledi (Valach, 2010,
s. 81):

e Statické metody (neptihlizeji na faktor ¢asu)

e Dynamické metody (ptihlizeji na faktor ¢asu)

5.1 Statické metody

Statické metody se vyuzivaji pro projekty s velmi kratkou dobou Zivotnosti a velmi nizkou
diskontni sazbou. Takové investi¢ni projekty se v praxi vyskytuji pouze ziidka, proto pouziti

statickych metod je hodné omezené.
AvsSak v hospodaiské praxi jsou tyto metody velmi oblibené a ¢asto pouzivané, piedevsim
pro svoji jednoduchost. (Valach, 2010, s. 81)
5.1.1Metoda vypoctu rentability

Metoda vypoctu rentability se vyuziva pro racionalizacni a rozSifovaci investice. Rentabilita
investic lze vyjadfit ve vzorci (5) jako podil zisku z investice k vynalozenym nakladim na
poftizeni dlouhodobého majetku (Polach, 2012, s. 58):

R; = 5 .100 % (5)
R) — rentabilita investice

Z —zisk z investovani

N — vynalozené naklady

5.1.2Metoda doby splaceni (navratnosti) investic

Metoda navratnosti investic patii k tradicnim a ¢asto vyuZzivanym metoddm pii hodnoceni

projektl pfedevsim v bankovnich oblastech. Podstatou metody je zjisténi, za jakou dobu se
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kapitalovy vydaj splati penéznimi piijmy plynouci z investice. Mezi efekty z projektu patii zisk

po zdanéni a odpisy.
Zakladni vzorec (6) pro vypocet (Valach, 2010, s. 142):
I=Y3-1Pa (6)
| — kapitalovy vydaj (porizovaci cena)
a — doba ndvratnosti
N — jednotlivé roky Zivotnosti
Pn — rocni penézni prijem plynouct z investice

Pti této metodé se v jednotlivych letech kumulativné pficitaji kazdorocni penézni piijmy.
Dobou névratnosti se miize oznacit rok, kdy se kumulativni soucet penéznich piijml rovnaji

kapitalovému vydaji. (Valach, 2010, s. 142)

5.1.3Metoda vynosnosti investic

Vynosnost investice bere v tivahu zisk a odpisy, které jsou podstatnym zdrojem dal$iho
investovani. Zisk je zdrojem pro rozsifovani investice a odpisy jsou zdrojem pro obnovovaci
investice. Do vzorce (7) se dosazuje Cisté cash flow vyprodukované investici (Polach, 2012,
s. 59):

V,= ki 100 % 7

V\— vynosnost investice

CF — cisté cash flow

IK — investicni vydaje

Podle Valacha tento ukazatel vyjadiuje ,,kolik korun novych zdroju (kladnych penéinich
tokii) investice vyprodukovala 7 jedné vioZené koruny investi¢nich vydajii. “ (Polach, 2012, s.
59)

5.2 Dynamické metody

U vétSiny projekta se vyuzivaji dynamické metody, nebot’ se z velké ¢asti jedna o ptipady s

delsi dobu potizeni dlouhodobého majetku a delsi dobu jeho ekonomické zivotnosti.

-31-



Pti respektovani Casu v propoctech dochdzi k silnému ovlivilovani tvahy o tom, zda projekt
pfijmout nebo nepfijmout a ovliviiuje také vybér urcité investi¢ni varianty. Vliv ma jak na
vymezeni penéznich piijml z projektu, tak na vymezeni kapitdlovych vydaji. Jestlize se
Vv propoctech neuvazuje ¢asovy prostor, mize dochazet ke zkreslovani pohledu na efektivnost
urcité investice, tudiz i k nespravnému rozhodovani. (Valach, 2010, s. 81)

5.2.1Metoda Cisté souc¢asné hodnoty investice

Metoda CSH je povazovana za nejpiesnéjsi a nejspolehlivéjsi metodu. Vyuziva se prvotné a
je zakladni metodou vSech investicnich projektii. Vyjadiuje rozdil mezi diskontovanymi
penéznimi piijmy z investice a kapitdlovym vydajem. Pfijmy z investic neboli vynosy
investovani ptedstavuji o¢ekavanou hodnotu cash flow, tj. Cisty zisk a odpisy. (Polach, 2012, s.

64)
Tento vztah lze vyjadiit vzorcem (8):
CSH = SHCF - IK (8)
CSH — cista soucasna hodnota
SHCF — soucasna hodnota cash flow (toku penez)
IK — investovany kapital
Pravidlo CSH (Polach, 2012, s. 64):
e CSH> 0—investovat (investi¢ni projekt je pfijatelny, zvysuje trzni hodnotu podniku)

e CSH < 0 — neinvestovat (investi¢ni projekt je nepfijatelny, nep¥inasi podniku

pozadované vynosy)

e CSH =0 — investici nejde doporugit ani zamitnout

5.2.2Metoda vnitiniho vynosového procenta

V této trokové mife se soucasnd hodnota penéznich pfijml z investice rovnd soucasné
hodnoté kapitalovych vydajii vyuZity na investice. Z matematické stranky se jedna o vynosové

procento, kdy Cista souc¢asna hodnota je 0. (Mace, 2006, s. 15)
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Pro vypocet vnitiniho vynosového procenta se vyuziva tento vzorec (9), (Polach, 2012, s.
68):

s CSH,,
CSH, + [CSH,]

VVP = in (iv - in) (9)

VVP — vnitrni vynosové procento

in — diskontni koeficient nizsi

lv — diskontni koeficient vyssi

CSHn — dista soucasna hodnota nizsi (odpovida nizsimu koeficientu)

CSHy — cista soucasna hodnota vyssi (odpovida vyssimu koeficientu)

5.2.3Index rentability

Index rentability je také nazyvan indexem ziskovosti nebo pomérem penéznich piijmi a
kapitalovych vydaji. Stanovi se pomérem hodnoty odhadu budoucich penéZznich tokl a

investovaného kapitalu. Vzorcem (10) lze vyjadrit (Polach, 2012, s. 70):

IR= 22 (10)
IR — index rentability
SHCF — hodnota odhadu budoucich penéznich toku
IK — investovany kapital
Pravidlo IR (Polach, 2012, s. 71):
e IR >1-investovat

e |R <1 —neinvestovat

¢ [IR =1 —1investice se nedoporucuje, ale ani nezamita
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V bakalarské praci autorka pouzila nasledujici kritéria pro hodnoceni efektivnosti
konkrétni investice:

1. Statické metody hodnoceni efektivnosti investic

- doba navratnosti investice

2. Dynamické metody hodnoceni efektivnosti investic

- (ista soucasna hodnota

- index rentability
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6 HODNOCENI EFEKTIVNOSTI INVESTIC VE FIRME BOSCH DIESEL

S.R.0.V JIHLAVE

V této praci je prakticka cast vénovand hodnoceni efektivnosti vybranych investic
v podniku. Nejprve autorka popisuje zakladni informace o podniku, organizaéni strukturu, a
predevsim vyvoj vysledkli hospodafeni ve firmé¢ béhem nékolika let, nebot’ Gspésna investice
je vzdy zdrojem zisku. Druha polovina praktické ¢asti obsahuje vybér dvou investic ve firmé
Bosch Diesel s.r.o. Protoze podnik nehodnoti investice zpétné, ale maji pouze piedpoklad
vyvoje investice, rozhodla se autorka dvé vybrané investice zpétn¢ zhodnotit. Tyto investice
jsou hodnoceny podle metod, které si autorka sama zvolila. Cilem praktické ¢asti je zejména
porovnani dvou investic na zaklad¢ vybranych statickych a dynamickych metod a poté urceni,

ktera investice je pro podnik vyhodnéjsi.

6.1 Spole¢nost Bosch v Ceské republice

V Ceské republice je nékolik dcefinych spole¢nosti Robert Bosch GmbH Stuttgart, které
nejsou na sob¢ zavislé. Aktivity téchto spolecnosti se d€li na obchodni a vyrobni. Do obchodni
¢asti se fadi firmy Robert Bosch odbytova s.r.o., Bosch Termotechnika s.r.0. v Praze a z&asti
také firma Bosch Rexroth s.r.o. v Brné. V Praze ma jesté¢ sidlo dcefind spole¢nost BSH
Hausgerdte GmbH, jenz se zabyvd obchodovanim s domécimi spotiebi€i — BSH domaci
spotiebice s.r.0. Mezi vyrobni zavody patii Bosch Diesel s.r.0. v Jihlavé, Robert bosch, spol.
s.r.0. v Ceskych Budgjovicich, Bosch Rexorth s.r.0. v Brné a také Bosch Termotechnika s.r.o

v Krnové a mésté Albrechtice. (Bosch, 2017)

Dcetiné spolecnosti véetné poctu zaméstnancli jsou uvedeny v nasledujicim obrazku 5:

Ceska republika
Lokality Bosch

9 014 zaméstnancid

v 7 lokalitach

++ BOSCH

Albrechtice ®'g
Krnov

Rexroth

Buderus

lihlava _

L
Brno

DREMEL

JDAKON

VJUNKERS

L]
Ceské Buddjovice

+ BOSCH

Obrazek 5 Lokality Bosch v Ceské republice
Zdroj: intranet Bosch Diesel

-35 -



Firma Bosch si za dobu piisobeni na ¢eském trhu vytvoftila v zahrani¢i pozici vyznamného
vyrobce a investora. Vyrobky Bosch se uchytily nejen v ¢eskych domacnostech, ale také
Vv automobilech, servisech a primyslovych spole¢nostech. Jsou velmi rozmanité a tvoii od
automobilové techniky, pies domaci spotiebice, elektrické naradi az po prumyslovou a tepelnou

techniku. (Bosch, 2017)

Zakladnim prvkem pro budouci riist spolecnosti je inovacni sila. Bosch produkuje vyrobky
a poskytuje sluzby, které zlepsuji kvalitu zivota na celém svété. Bosch proto ve svém logu nese

heslo ,, Stvoreno pro Zivot . Logo je uvedeno na obrazku 6. (Intranet Bosch Diesel)

BOSCH

Stvoreno pro zivot

Obrazek 6 Logo Bosch
Zdroj: intranet Bosch Diesel

6.2 Bosch Diesel s.r.o. v Jihlavé

Spole¢nost Bosch Diesel s.r.o. se sidlem v Jihlavé vznikla v roce 1993. Od tohoto roku
investovala firma Bosch do zdvodu v Jihlavé ptes 880 miliont eur. Podnik se postupné rozrustal
a vroce 1994 uz méla 160 zaméstnancii. Tato dcefina spolecnost se postupem c¢asu stala
celosvétové nejvetSsim zdvodem pro novodobé a inovativni dieselové vstiikovaci systémy

Common Rail v ramci skupiny Bosch. (Bosch, 2017)

Aktudlné firma Bosch Diesel zaméstnava 4 300 zaméstnancii a nese oznafeni nejveétsi
zam¢stnavatel a investor na Vysocing. V Jihlavé se nyni nachazi tfi vyrobni zdvody, kde se
vyrabi komponenty pro dieselové vstfikovaci systém Common Rail. Hlavnimi vyrobky jsou
vysokotlaka vstfikovaci ¢erpadla, vysokotlaké raily a tlakové regulacni ventily. Tyto vyrobky

autorka rozebira dale ve své praktické ¢asti. (Bosch, 2017)
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Na obréazku 7 jsou jednotlivé vyrobni zdvody v Jihlavé s vyrobky, které se v téchto zdvodech

produkuji.

Zavod Jihlava
Jeden z nejvétsich zavodu Powertrain Solutions

Poéet zaméstnancii: 394

Poiet zaméstnanci: 699

Pocet zaméstnanci: 3212
Uiitna plocha: 15759 m? Uiitna plocha: 23492 m? Uiitna plocha: 91 935 m?
Vyrobky: SIS, CP1, CR), FRL Vyrobky: Rail, PCV, PLY Vyrobky: CP3, CP4, CPN5S/6

""!m"' 4,305 zaméstnancd

Pt S s | IOV COM | 2002426

Obrazek 7 Zavod Jihlava
Zdroj: intranet Bosch Diesel
6.2.10rganizaéni struktura

Vzhledem k velkému poctu zaméstnanc a tii zavodud v Jihlavé se autorka rozhodla vytvofit

pouze stru¢nou organizacni strukturu oddéleni ve firmé Bosch Diesel, ktera je na obrazku 8.

Techmicky faditel Olbchodni feditel
zavedu zavodu
PYETC.Th CI'CWR-CE
TE/MFR . PS/QMM-Th | recimolozicks co ThFHRL L] ThPLOG || Shgby zdkamikim
ViTeba Rail, PLV, PCV Rizeni jakost a metody A Lidsks zdroje Jihlava Logistika svita
TJihlava L
- Stfadni Evropa
JhP MFP JhP/TEF CPPQA-THP
Vyroba CP3 Tachnicks fankee | ||  DS-DIERRI WPCOR L | TEFECO U Avtomobilor primys]
Fail a Rail soudasky Obchodni odpovédnost Kontrola exportu JEF -
ThPNFH FCM-Th
Vyroba CP4 Sprava ohjekiu | THEICO
Ecordinace informaci
ThPEPS
\‘Mb:\%—.g\ [ VyTobni systém firmy
FrEha AL Bosch
TREMEFN IhP HSE.,
Viéroba CPNS Zdravi, bezpeénost 2
v yToha rsis Hrvotni prostredi

Obrazek 8 Organiza¢ni struktura

Zdroj: intranet Bosch Diesel
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6.2.2 Pfehled produkti vyrabénych v JhP

V Jihlavském zavode¢ se vyrabi nékolik produktii vyvazejicich se do celého svéta. Aktudlné

je zaznamenan4 rostouci poptavka v Indii a v Cing.
Vsechny produkty jsou nize struéné popsany (Intranet Bosch Diesel):

CP3

V této skupiné se vyrabi vysokotlaka cerpadla CP3 — systém Common Rail. Mezi operace
patii vyroba Cerpadla a drobnych dilcii a naslednéd montéaz Cerpadla. Aktualné€ jsou v provozu 3
velkosériové vyrobni linky a jedna linka CNC na vyrobu cerpadel, 3 vyrobni linky na vyrobu
drobnych dilii a 4 montazni linky. Na obrazku 9 je produkt CP3.

Obrazek 9 Produkt CP3
Zdroj: intranet Bosch Diesel

CP4

Tento vyrobni usek se vénuje vyrobe¢ vysokotlakych erpadel CP4 (systém Common
Rail). Patii sem vyroba télesa Cerpadla, ptiruby a také montaz ¢erpadla. Nyni se vyuziva
montdzni modul CP4, modul na vyrobu téles CP4 a také modul na vyrobu piirub CP4.

Vyrobek CP4 je uveden na obrazku 10.

Obriazek 10 Vyrobek CP4
Zdroj: intranet Bosch Diesel
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Rail

Produkt Rail tvofi dalsi ¢ast systému ,,Common Rail“. Konstrukei je to zasobnik, do
kterého proudi pod tlakem palivo z cerpadla a je z n¢ho rozdé€leno do jednotlivych
vsttikovacich jednotek.

V jihlavském zavodé se vyroba zamétuje na velkosériovou a malosériovou vyrobu téles
railu a dochazi zde ke kompletni montéazi jednotlivych komponenta (napf. senzory,
omezovaci a ochranné ventily). Pro zdkazniky z celého svéta se vyrabi od 3, 4 valcovych

motortl aZ po 5, 6 a 8 valcové motory. Vyrobek Rail je zobrazen na obrazku 11.

.
ot .
L
Obrazek 11 Vyrobek Rail

Zdroj: intranet Bosch Diesel

DRV

Posledni ¢asti skupiny ,,Common Rail“ je vyrobek DRV, jehoz vyrobni program je
zalozen na technologické ptipravé a vyrobé tlakového regulaéniho ventilu DRV. Tento ventil
usmérnuje tlak paliva mezi cerpadlem a motorem. Od roku 2002 se zacal vyrabét typ DRV,
ktery se montuje na CP1 nebo na rail. V roce 2004 zapocala vyroba druhého typu DRV2.
Tento typ se montuje jen na rail a pouziva se spole¢né s Cerpadlem CP3. Pti vyrobé dochazi
k montazi, prani dilct, brouseni kuzelového sedla a ventilu a také k vyrob¢ filtrti. Na obrazku

12 je produkt DRV.

Obriazek 12 Produkt DRV
Zdroj: intranet Bosch Diesel
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6.2.3Vyvoj vysledku hospodareni

V nasledujici tabulce 1 jsou uvedeny finan¢ni vysledky Bosch Diesel s.r.0. od roku 2010 do

roku 2016.

Tabulka 1 Finanéni vysledky Bosch Diesel s.r.o. (v tisicich K¢)

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Trzby 17 218 728 17 426 707 | 19228 731 | 21673858 | 22897 368 | 22 761 247
Piidana

4 781 647 4504 105 4114 893 4 275 588 4 337 003 4 423536
hodnota
Provozni
VH 388 082 482 123 323442 571 242 664 293 668 073
VH pied

152 967 468 042 33155 457 618 679 626 627 715

zdanénim

Zdroj: zpracovano z vyrocnich zprdav Bosch Diesel

Pro lepsi piedstavu jsou vysledky hospodaieni za toto obdobi v tomto grafu:

Vysledek hospodareni pred zdanénim (v tis. K¢)
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Obrizek 13 Graf vysledki hospodareni
Zdroj: zpracovano z vyrocnich zprdav Bosch Diesel
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Z vyroc¢nich zprav je patrné, ze pticnou velkého poklesu VH pred zdanénim byl zejména

finan¢ni VH. NejvysSi negativni dopad zpiisobila poloZka ostatni finan¢ni naklady, ktera

byla v roce 2013 mnohonasobné vyssi nez v roce 2012 nebo 2014.

6.2.4Vyvoj trzeb

V ptedchozi tabulce v podkapitole 6.2.3 jsou zpracovany trzby od roku 2011 do roku 2016
dle vyro¢nich zprav. Z posledni vyro¢ni zpravy z roku 2016, ktera je vetejné k dispozici, lze
vycist, Ze ze vSech vyrobnich odvétvi byla pro Spolecnost v tomto roce nejpiinosnéjsi vyroba
vstiikovaciho vybaveni do dieselovych motord. Tato vyroba méla na celkovych trzbach podil

ve vysi 99,7 %, tedy 22 696 527 tis. K¢.

V nasledujicim grafu jsou zobrazeny vyvoj trzeb za 6 let.

Vyvoj trzeb 2011 - 2016 (v tis. K¢)

25000 000
21673858 22897368 22761247

20000009 17218728 17426707 L 228 751
15 000 000
10 000 000
5 000 000
0

2011 2012 2013 2014 2015 2016
Rok

Trzby

Obrazek 14 Graf vyvoje trzeb
Zdroj: zpracovano z vyrocnich zprav Bosch Diesel

Z grafu je patrné, ze velky vliv na vyvoj trzeb ve firmé Bosch Diesel v Jihlavé méla
ekonomicka krize, ktera propukla v roce 2008. Nejvétsi vliiv méla na rok 2009, kdy trzby klesly
oproti roku 2008 0 64,66 %. Firmé se zacaly zvedat trzby od roku 2013. Tento stav trva
doposud. Celkove se ale z ekonomického hlediska da fict, Ze se firmé dafi a dosahuje vysokych

ziskd, coz je ziejmé z vyrocnich zprav béhem nékolika let.
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6.2.5Vyvoj investic

V této podkapitole je nejprve uveden vyvoj investic v jednotlivych letech. Rozmezi je

zvoleno mezi lety 2007 az 2016. Vyvoj investic je uveden v tabulce 2.

Tabulka 2 Vyvoj investic (v tisicich K¢&)

Rok Investice
2007 1130471
2008 760 671
2009 305 223
2010 1079944
2011 1659 763
2012 702 776
2013 575379
2014 1 360 868
2015 877 140
2016 1235597

Zdroj: zpracovano z vyrocnich zprdav Bosch Diesel

Na obrazku 15 je graficky znazornén vyvoj investic

Vyvoj investic v letech 2007 - 2016
(v tis. K¢)
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Obriazek 15 Graf vyvoje investic
Zdroj: zpracovano z vyrocnich zprdav Bosch Diesel
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Vyse investic za sledované obdobi siln€ kolisa od 305 mil. K¢ az do téméf 1,7 mld. K¢, coz
jsou vysoké castky. Trend je zhruba konstantni. Z grafu lze vycist, ze firma Bosch Diesel
v Jihlavé nejméné investovala v roce 2009. PtiCinou byla ekonomicka krize, ktera se dotkla
vetSiny podnikd. Naopak nejvice podnik investoval vroce 2011, coz se poté projevilo
v piedeslém grafu v kapitole s nazvem 6.2.4 Vyvoj trzeb, kdy trzby od roku 2013 rostou a jak

uz bylo vySe zminéno, tento stav pretrvava dodnes.

V poslednich letech byly zavadény do vyroby dva nové produkty. Jeden z nich je CRI —
Common Rail Injector, tedy injektor pro vstiikovani paliva do valce motoru. Druhym je produkt
FRL — Fuel Return Line, v piekladu, zpétné vedeni paliva. Tyto vyrobky patfily k nejvétsim
investicim za posledni roky. (Paclik, 2016)

6.2.6 Investi¢ni propocty

Pro investi¢ni propocty se ve firmé pouziva vytvoreny excelovy soubor, kde se zadaji urcita

data a veskeré propocty se vypocitaji. Existuji dva druhy propocta.

Investice, u které¢ objem ptesahuje 250 tisic EUR, se propo¢itava slozitym propoctem.
Autorka méla od firmy tento sloZity propocet pro svoje modelové investice k dispozici, avsak
kvuli citlivym datim firmy zvetejnila ve své praci pouze nahled. Excelovy soubor ma né€kolik
listd, kde jsou podrobné vypocitané polozky, které jsou pfi rozhodovani pro firmu dulezité. Na
obrazku 16 je uveden vykaz, ktery shrnuje vSechna dulezita data vypocti. Sledované obdobi

pro sloZity propocet je stanoven dle interni smérnice na 6 let.
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ad oovers yers FOCL

garning harizon s
s e

Dascount rzbs (NPV-IR) for 2l RE-units: & % atter tavsel

. iy hocal
Disoourt rette (NPV-IR) brefore taces (%) B
oo o e (%) antar “0~ undsr “Garmany™ i sntry > 0 undsr “ocar &
Discount rats [NPVIR) atter taxss (%) o KRBk 150 o Ly L. st T s fcndrie 2
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capital expenditures - cument assets {enter sales - costs [cash effective)
| capital expenditures total | cumrency} residual values
income taxes
| cash flow [nominal} | | taxes on assets + others
| Results of investment calculation |
| net present value (NPV} | TE | payback period {(FBP} | years |

internal rate of return {IRR} in % of planning horizen

Obrazek 16 Slozity propocet
Zdroj: intranet Bosch Diesel
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V piipadé, Ze investovana ¢astka nedosahne hranice 250 tisic EUR, pak se ve firme
pouziva zjednoduseny formulat propoctu na obrazku 17. Sledované obdobi pro tento propocet
je 3 roky.

Investice vedouci k racionalizaci mezi 100 TEUR a 250 TEUR

Oznaceni investiéniho zaméru

Zpracovate MFx, CTG2
Hodnoty jsou znazornény kumulované pro obdobi 3 let

Racionaliza¢ni investice ‘ Zdroj ‘
¥ Vydaje tis. EUR 65
MAE/ nabéhové naklady tis. EUR 45 l:|
Ostani vydaje ** tis. EUR 20
= Uspory tis. EUR 95
PPC-lispora EUR/ks 0,07
Poet kusu (pFisti 3 roky) tis. ks. 1350
Rozhodovaci kritérium ¢l |podminka spinéna?|
1. Prebytek 29,5 tis. EUR | positiv. v pofadku
2. Doba navratnosti 1,8 roky 2 roky v poradku
3. Kritické mnozsvi 928,6 tis. kusu
Vydavatel
Vedouci oddéleni kopie**
Oddéleni: . JRPIPC *** podpis na:
Podpisy: JhP/CTG2 na védomi

Datum: _

*  kumulované MAE-vydaje
**  ostatni vydaje za véechny roky, napf. naklady na tdrzbu,
** podpis (a kopie na CTG) nutny pfi dobé névratnosti vice neZ 2 roky

Obrazek 17 Zjednoduseny formular
Zdroj: intranet Bosch Diesel

6.3 Hodnoceni dvou vybranych investic

Tato podkapitola je vénovana samotnym propoctim dvou vybranych investic. Nejprve jsou

propocitana potiebna data k vypoctu kritérii, ktera si autorka ve své praci zvolila.
Na Zadost firmy byly ¢iselné a popisné udaje upraveny, protoZe se jedna o citliva data.
Firma poskytla autorce data pouze za 6 let, protoZe dle smérnice se jedna o standardni
dobu sledovani investic.
6.3.1Vybrané projekty k hodnoceni investic

Ve firmé Bosch Diesel s.r.0. se u investic vypoc¢itdva pouze piedpoklad, jak se bude urcita
investice vyvijet. Pokud se investice v tomto ptfedpokladu vrati do tii let, povazuje se za

pfinosnou a tedy realizovatelnou.

V podniku se investice hodnoti na zakladé planovaciho horizontu 6 let, proto autorka
jako cil své prace zvolila zpétné zhodnoceni dvou vybranych investic ve firmé Bosch Diesel

S.r.0. v Jihlavé.
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Ob¢ investice nesou nazev ,, RozSiFeni vyrobni linky — novd vyrobni linka pro Cerpadla.“,

dale jen investice A a B. Veskera data jsou uvedeny v tisicich eurech.
Kazda z investic pfedstavuje novou vyrobni linku pro odlisny typ vyroby.

Protoze se jedna o citlivé udaje, neni prresné urcené, pro jaky typ Cerpadel jsou

investice vyuZzity.
V tabulce 3 jsou zaznamenany investované ¢astky do obou investici.

Tabulka 3 Po¢ateéni naklady na investici (v tisicich EUR)

Investice A Investice B
Stroje a zarizeni 1539 550
Naradi a software 387 73
Celkem 1927 623

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel

Podrobné rozepsané pocatecni investi¢ni naklady ve firmé neeviduji. Pocate¢ni investované
Castky jsou vyrazné vyssi u investice A, zatimco investice B by byla pro firmu tfikrat niz§im

nakladem.

6.4 Vypocet efektivnosti investic dle statické metody

Autorka zvolila jako statickou metodu vypocet doby navratnosti investice. Jedna se o jednu
Z nejpouzivangjSich metod, pii které se zjiStuje, za jakou dobu se podniku vrati investi¢ni
naklady a od kterého roku bude investice pro firmu ziskova.

Pro vypocet této metody je nutné znat Cisty zisk, ktery se vypocita ze zisku pred zdanénim,
od kterého se odecte 19 % dan. K Cistému zisku se ptipocitaji odpisy. Vypocty se jednotlivé
roky scitaji kumulativné. Pfi srovnani s investiénim nakladem lze zjistit, ve kterém roce se

investice firmé vratila.
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6.4.1Vypocet Cistého zisku

Cisty zisk se vyuziva pro vypocet doby navratnosti investice. Skladé ze zisku pred zdanénim

a odecteni 19 % dané.

Pro investici A je Cisty zisk v tis. eurech vypocitany v tabulce 4:

Tabulka 4 Cisty zisk z investice A (v tisicich EUR)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Zisk pred 424 331 303 202 203 9
zdanénim

Daii 19 % 81 63 58 55 56 2
Cisty zisk 344 268 246 236 237 7

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel

Vysledny Cisty zisk pro investici A je graficky zobrazen na obrazku 18.

Cisty zisk (v tis. EUR)
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Obrazek 18 Graf vyvoje ¢istého zisku
Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel

vvvvv

pocatku, postupné se vSak snizuje. Tato skutecnost je graficky zndzornéna v grafu na obrazku
20. V roce 2015 byl vysoky pokles ¢istého zisku, takze investice uz je na konci své zZivotnosti,

kdy byla pro firmu podstatnym zdrojem zisku.
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Cisty zisk v eurech pro investici B je vy¢islen v tabulce 5:

Tabulka 5 Cisty zisk z investice B (v tisicich EUR)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Zisk pred 1048 1489 1673 2028 2110 2174
zdanénim

Daii 19% 199 283 318 385 401 413
Cisty zisk 849 1206 1355 1643 1709 1761

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel

Na obrazku 19 je graf, ktery znazornuje vyvoj zisku béhem sledovaného obdobi pro

investici B.

Cisty zisk (v tis. EUR)
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Obrazek 19 Graf vyvoje ¢istého zisku
Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel

U investice B je z grafu vidét, Ze je vyvoj Gistého zisku opaény. Cisty zisk ve sledovaném
obdobi od roku 2010 do roku 2015 roste a ptedpoklad je i pro dalsi roky, kdy autorka jiZ neméla
poskytnuta data.
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6.4.2Doba navratnosti investice
Doba navratnosti investice je statickou metodou. Tato metoda predstavuje pocet let, za které
se Cisté penézni piijmy rovnaji ptivodnim investi¢nim nakladtm.
Vypocet doby navratnosti v eurech pro investici A je v tabulce 6:

Tabulka 6 Doba navratnosti investice A (v tisicich EUR)

Rok Cisty zisk Odpisy Ce|k0\\/’),'7.penéini Kumulatvixni penézZni

piijem piijem

1 344 0 344 344

2 268 630 898 1241

3 246 577 823 2064

4 236 396 633 2 697

5 237 216 453 3150

6 7 108 115 3265

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel

Z tabulky lze vycist, ze se investice A pfi prvotni investované ¢astce 1 927 tis. EUR vrati
mezi 2. a 3. rokem. Pro pfesny vypocet se vyuziva vzorec:

(2 + (1927 — 1241))
2064 — 1241

= 2,83 =2roky a 299 dni

Investice A se firm¢ vrati za 2 roky a 299 dni. Pfi vyuzivani vyrobni linky 6 let bude
investice vykazovat zisk pouze 3 roky.

Tabulka 7 ukazuje vypocet doby navratnosti pro investici B:

Tabulka 7 Doba navratnosti investice B (v tisicich EUR)

Rok Cisty zisk Odpisy CelkO\:)"i‘penéini Kumulatvi,\fni penéZni

pFijem pFijem
1 849 195 1044 1044
2 1206 180 1387 2431
3 1355 129 1484 3915
4 1643 77 1720 5634
5 1709 39 1747 7382
6 1768 23 1791 9173

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel
Z tabulky vyplyva, Ze pfi investiénim nékladu 623 tis. EUR se investice B zhodnoti v 1.
roce. Pro pfesné urceni doby navratnosti se opé€t vyuziva vzorec:

(0 + (623 — 0))
1044 — 0

=0,6 =07rokt a218dni
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Pfijem z investice se bude investicnimu nakladu rovnat za 218 dni. Tato investice z hlediska

navratnosti investice je pro firmu velmi vyhodna.

Autorka hodnoti obé investice z hlediska doby jejich navratnosti pozitivné, zejména

investici B.

6.5 Vypocet efektivnosti investic dle dynamickych metod

Pii vypoc¢tu dynamickych metod je zakladni prvkem pro jejich vypocet diskontované cash
flow. Nejprve se vSak sectou veskeré vydaje na investici, coz predstavuje celkové vydaje, které
jsou pro vypocet cash flow pfed zdanénim nutné, spole¢né s ptijmy. Vysledné cash flow pred
zdanénim za jednotlivé roky se vynasobi odurocitelem, a tak se ziska diskontované cash flow

pro urcité obdobi.
Autorka si vybrala jako dynamické metody ¢istou soucasnou hodnotu a index ziskovosti.
CSH patii mezi nejpouzivangjsi dynamické metody v podniku.
6.5.1Celkové vydaje na investice

Pro vypocet cash flow pfed zdanénim je nutné nejprve zjistit celkové vydaje. Pro investici

A jsou vydaje béhem zivotnosti investice uvedeny v tabulce 8:

Tabulka 8 Celkové vydaje na investici A (v tisicich EUR)

Vidaj Rok

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Material 180 1021 977 909 934 1245
Personalni vydaje 47 210 217 225 232 240
Udrizba stroji 8 16 23 26 26 26
Nﬁ?&i’lisg’r‘]’g;‘i’e“i 78 343 339 330 334 335
Ostatni 70 184 143 137 145 166

Vydaje celkem 384 1774 1700 1627 1671 2012

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel
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Podrobné vydaje, které tvoii celkové vydaje, jsou pro investici B uvedeny v tabulce 9:

Tabulka 9 Celkové vydaje na investici B (v tisicich EUR)

Vidaj Rok

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Material 2 003 2 675 2873 3342 3396 4036
Personalni vydaje 412 543 575 660 662 663
Udriba stroji 16 21 22 26 26 26
Nﬁf::ti;’sg:;fg'i’e“i 29 39 41 48 49 51
Ostatni 533 711 764 888 902 916

Vydaje celkem 2992 3988 4 275 4 964 5035 5 692

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel

U investice A jsou celkové vydaje nizsi nez u investice B. Pfi¢inou je predpokladany vetsi

objem vyroby u investice B, coz dokazuje vydajova polozka material. VéEtsi rozdily jsou pak

wrwe

zakazek u investice B.

6.5.2Vypocet cash flow
Cash flow je nezbytny pro vypocet Cisté soucasné hodnoty a indexu rentability.
Obecné se cash flow da vyjadiit vzorcem:
CF = ptijmy — vydaje
prijmu z prodeje, pouZila pouze udaje souhrnné.
V tabulce 10 je vypocitany cash flow pfed zdanénim pro investici A:

Tabulka 10 Cash flow pied zdanénim investice A (v tisicich EUR)

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Piijmy z prodeje 808 2734 2580 2315 2179 2129

Vydaje celkem 384 1774 1700 1627 1671 2012

Cash flow pred 424 960 881 638 508 116
zdanénim

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel
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Cash flow pted zdanénim pro jednotlivé roky je zobrazen na nasledujicim grafu:

Cash flow pred zdanénim (v tis. EUR)
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Obrazek 20 Graf vyvoje cash flow pred zdanénim
Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel

V tabulce 11 jsou udaje o cash flow pied zdanénim pro investici B, data jsou vyjadiena

v eurech:

Tabulka 11 Cash flow pi‘ed zdanénim investice B (v tisicich EUR)

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Prijmy z prodeje 4 236 5657 6077 7069 7184 7278

Vydaje celkem 2992 3988 4 275 4 964 5035 5093

Cash flow pred

. 1243 1 669 1802 2105 2148 2185
zdanénim

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel
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Vysledné hodnoty jsou zaznamenany v tomto grafu:
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Cash flow pred zdanénim (v tis. EUR)
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Obrazek 21 Graf cash flow pred zdanénim
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Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel

2015

Z tabulek vyplyva, Ze vyssi cash flow piinesla investice B, kde jsou velké piijmy z prodeje.

Prestoze by se mohlo zdat, Ze celkové vydaje u investice B jsou vysoké, tak s porovnanim
S pfijmy piinasi tato investice firm¢ vysoké cash flow. Piijmy z investice A pfi svém zavedeni

nejprve rostly, ale od roku 2011 postupné klesaly. U investice B je tomu naopak, nebot” piijmy

kazdym rokem vzristaly.

Pro vypocet Cisté soucasné hodnoty je potieba znat vstupni investi¢ni naklad a celkové

diskontované cash flow za vSechny sledované roky investice. Ob¢ investice jsou financovany

6.5.3Vypocet Cisté soucasné hodnoty

pfevazné z cizich zdrojl, proto ma firma uréenou ro¢ni tirokovou sazbu 8 %.

V tabulce 12 je vy¢isleno diskontované cash flow pied zdanénim pro investici A

Tabulka 12 Diskontované cash flow investice A (v tisicich EUR)

Rok Cash flow pred zdanénim odurocditel pro i=0,08 | Diskontované CF
1 424 0,93 393
2 960 0,86 823
3 881 0,79 699
4 688 0,74 506
5 508 0,68 346
6 116 0,63 73
Celkem 3578 2 841

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel
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Pii vypoétu CSH pro investici A se od sebe odeéte podateéni néklad (je soucasné vydajem)

1 927 tis. EUR a celkové diskontované Cash flow 2 841 tis. EUR.
Vypocet CSH specifikuje vzorec (v tis. EUR):
CSH =2841-1927 =914
Investi¢ni varianta A ma CSH vétsi nez 1, je tedy pro podnik piijatelna.
Diskontované cash flow pro investici B je uvedeno v tabulce 13:

Tabulka 13 Diskontované cash flow investice A (v tisicich EUR)

Rok Cash flow pred zdanénim oduroditel pro i=0,08 | Diskontované CF

1 1243 0,93 1151
2 1669 0,86 1431
3 1802 0,79 1430
4 2 105 0,74 1547
5 2148 0,68 1462
6 2185 0,63 1377

11 152 8399

Zdroj: zpracovano z internich dokumentii Bosch Diesel

Pocateéni naklad na investici B (soucasné vydaj) je 623 tis. EUR a diskontované CF ¢inni

8 399 tis. EUR.

Cista sou¢asna hodna se pak vypogita (v tisicich EUR):

CSH =8399 —623 =7776

Investice B je dle vysledné hodnoty pro podnik ur¢ité velkym pfinosem.

Z vysledkd je patrné, ze investice B bude pro podnik vyrazné vyhodnéjsi nez investice A.

Autorka hodnoti obé investice z hlediska vypoc¢tené hodnoty Cisté soucasné hodnoty
pozitivné, zejména investici B.

6.5.4 Index rentability

Index ziskovosti se spocita jako podil celkového diskontovaného cash flow a investi¢niho

nakladu (vydaje).
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Pro investici A se vyuzije sectené diskontované cash flow pro sledované obdobi 2 841 tis.

EUR a vstupni investi¢ni naklad 1 927 tis. EUR.

Index ziskovosti je u investice A pfijatelny, nebot’ vysledek je vétsi nez 1.

Investice B ma hodnoty celkové diskontované cash flow 8 399 tis. EUR a investi¢ni naklad

623 tis. EUR.

12=239_ 1348
2= %23

Index rentability ukazuje, Ze investice B je pro podnik hodné ziskova.

Autorka hodnoti obé investice z hlediska hodnoty indexu rentability pozitivné,
zejména investici B.

6.6 Shrnuti vysledkii a doporuceni pro podnik

V této podkapitole jsou shrnuty vysledky a navrhnutd doporuceni pro podnik.

6.6.1 Vysledky hodnoceni efektivnosti investic dle statické metody

Autorka hodnoti dobu ndvratnosti obou investic pozitivné. Pti predpokladané zivotnosti
investic minimalnég 6 let, je vypoctend doba navratnosti investice A cca 3 roky, tedy v poloviné
nebo pted polovinou doby Zivotnosti. Tim spliiuje zakladni poZadavek na investice kladené.
Jesté 1épe vychazi doba navratnosti u investice B. Jde o necely rok, a tak je doba, kdy investice

piinasi Cisty zisk, velmi dlouha.
6.6.2Vysledky hodnoceni efektivnosti investic dle dynamickych
metod

| vtomto piipadé hodnoti autorka ziskané vysledky pozitivng. Cista soudasna hodnota
investice A je dostatecné vysoka, Cistd souCasna hodnota investice B je mimofadné vysoka.

Toto hodnoceni potvrzuji 1 vypoctené hodnoty indexu rentability.

-54 -



Vypocty jsou pichledné zobrazeny v tabulce 14, kde jsou uvedeny pocatecni naklady

(soucasné vydaje) na investice a poté vysledky jednotlivych dynamickych a statickych metod.

Tabulka 14 Shrnuti vysledki pro obé investice

Investice A Investice B
Pocate¢ni naklad na investici (tis. EUR) 1927 623
Cista sou¢asna hodnota (tis. EUR) 914 7776
Index rentability 1,47 13,48
Doba navratnosti investice 2 roky a 299 dni 0 rokt a 218 dni

Zdroj: zpracovano dle vypocitanych hodnot

Z tabulky u vSech metod vychazi vyhodnéjsi varianta investi¢niho projektu B. Pocate¢ni
investi¢ni naklad je ptiblizné tiikrat vyssi u investice A. U Cisté souc¢asné hodnoty je patrné, ze
investice B za sledované obdobi bude mit po odeéteni kapitalového vydaje vyssi piijmy oproti
investici A. Z pohledu indexu rentability jsou obé& varianty piijatelné, protoze vysledna hodnota

je vys$si nez 0, nicméné investice B je opét pro firmu atraktivnéjsi. Z hlediska doby névratnosti

o 24

6.6.3Doporuceni pro podnik

Autorka doporucuje, aby podnik nadale sméfoval k vyrobé takovych produktl, o které je
velky zajem, takze ptredstavuji pro firmu dlouhodoby vysoky zisk. V porovnani dvou
vybranych investic byla ve vSech kritérii vyhodné&jsi druhd investice. Tato investice méla uz ve
svém pocatku velky odbyt urc¢it¢ho vyrobku a dle zhodnoceni 1 nadéle bude o tento vyrobek

zajem, nebot’ odbyt vyrobku v kazdém roce nartstal.

Firma by tak méla realizovat investice, které budou mit podobny pribéh jako investice B,
tedy odbyt bude v nasledujicich letech neustale stoupat a investice se podniku vrati v kratkém

case.
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ZAVER
Cilem prace bylo zhodnoceni efektivnosti konkrétni investice vybraného podniku.

Teoreticka ¢ast je rozdélena na pét kapitol, které se dale déli na podkapitoly. V prvni kapitole
jsou popsany investice z celkového a mikroekonomického pojeti investic a druhy investic.
Druhé kapitola je vénovana investi¢nimu procesu podniku. Jsou zde rozepsany jednotlivé faze
toho procesu. Tedy predinvesti¢ni, investi¢ni, provozni faze, a nakonec faze kontroly
rozhodnuti. Tteti kapitolu tvoii zdroje financovani investic, které¢ se d€li na financovani
vlastnim kapitalem, cizim kapitdlem nebo samofinancovani. Zdroje financovani investic jsou
jednim z dulezitych prvkia, které se musi pii vybéru i nasledném hodnoceni investic zohlednit.
Predposledni kapitola rozebira téma hodnoceni efektivnosti investic. Kazdy podnik by mél mit
investi¢ni strategii, ve které by mél brat v potaz kritéria hodnoceni investic. V posledni kapitole
jsou vyty¢eny metody hodnoceni efektivnosti investic, které se dale d€li na statické a
dynamické metody. Na zdklad¢ teoretické Casti jsou vybrané metody aplikovany v praktické
casti.

V praktické ¢asti autorka zvolila dvé investice, které uz byly realizované. V podniku Bosch
Diesel s.r.o. se pro investice vytvari pouze predpokladany vyvoj investice, takze zpé&tné
zhodnoceni ve firmé nedélaji, nebot’ u vSech realizovanych investic piedpokladaji jejich
navratnost z pravidla do tfi let. Po dohod¢ s oddélenim controllingu se autorka rozhodla dvé
vybrané investice zpétné zhodnotit. Poskytnuta data jsou pouze za 6 let, protoze dle interni
smérnice se jedna o standardni sledované obdobi investice. Nejprve je v této ¢asti popsana
firma Bosch Diesel s.r.o. v Ceské republice a poté podrobngji zavod v Jihlavé. Jsou zde
uvedeny vyrobky, které se v Jihlavé vyrdbi. Dale organizaéni struktura, vyvoj vysledkl
hospodateni, trzeb a investic za vybrané¢ obdobi. Zavod v Jihlavé vyuziva dva investi¢ni
propocty, které jsou v praci popsany vcetné jejich ukazky. Na zavér je uz provedeno samotné
hodnoceni dvou vybranych investic. Autorka na zéklad€ vybranych dynamickych a statickych
metod zhodnotila obé& investice a poté veskeré vysledky shrnula do ptehledné tabulky. Podle

zjisténych skutecnosti napsala svoje doporuceni pro firmu.
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