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Uvod

Chov skotu je v Ceské republice tradi¢ni zemédélskou &innosti, pfi¢emz dominantni
postaveni ma chov skotu s trzni produkci mléka. Z celkového poctu 584 tisic krav
chovanych v roce 2015 je 368 tisic krav dojnych. Ackoliv pocetni stavy krav od roku
1989 klesaji, zvysuje se uzitkovost dojnic. Ceska republika v roce 2015 vyprodukovala
0 31,6% vice mléka, nez Cinila jeji spotieba a dosahla tak kladného salda zahrani¢niho

obchodu v mléce a n¢kterych mléénych vyrobceich jako jsou jogurty, kefiry a syrovatka.

MIécny skot je chovan za ucelem dosazeni zisku z produkce mléka, masa a ziskani hnoje.
Hnij je vynikajici statkové hnojivo pfispivajici k tvorbé ptidniho organomineralniho
sorpcniho komplexu, ktery mé schopnost vazat a postupné uvolnovat ziviny ve formé
vyuzitelné pro rostliny. Hnlij rovnéz zlepSuje schopnost plidy vazat vodu a zmirnuje tak
neptiznivé disledky sucha a brani odtoku vody z krajiny. Chov skotu je podporovan
formou dotaci Evropskou unii prostfednictvim platebnich agentur v jednotlivych
&lenskych statech (v Ceské republice Statni zemé&dglsky a intervenéni fond) i z rozpodtu

Ceské republiky.

Na trhu s mlékem panuje silnd konkurence, kterd tlaci ceny mléka dolt. V roce 2015
vypukla ,,mlé&né krize* zptisobena poklesem poptavky po mléce. V Ceské republice tento
pokles poptavky zptsobilo zejména zavedeni sankci vii¢i Rusku, v celosvétovém métitku
pak pokles poptavky Ciny po mléénych vyrobeich. Cena konvenéné vyrobeného mléka
v disledku krize poklesla z vice nez osmi korun za litr na témét Sest korun za litr.
Subjekty, které se chtéji v odvétvi udrzet, musi jednak peclive fidit vynakladané naklady
a jednak vénovat pozornost kvalit¢ mléka. Pouze z jakostniho mléka je mozné vyrobit
Sirokou Skélu kvalitnich mléénych vyrobktl. Vyroba kvalitniho mléka je kromé cenového
zvyhodnéni ze strany mlékaren podporovana i ze stany statu. Od roku 2016 funguje

podpora nadstandardné kvalitniho mléka v rezimu jakosti Q CZ.

Chov skotu je prace s zivymi zvitaty. Do popiedi se dostdva otazka welfaru — dobrych
zivotnich podminek chovanych zvitfat. ZlepSeni Zivotnich podminek zvitat uzce souvisi
s vySe zminovanou nakladovosti a kvalitou dojeného mléka. Kromé toho, chov skotu v
podminkach, které nespliiuji zdkladni fyziologické potteby zvitat a ohrozuji jejich zdravi,
se stava spolecensky nepfiijatelnym. Welfare je podporovan formou dotaci Evropskou

unii.



Kolem roku 2010 zadala v Ceské republice etapa modernizaci a budovani novych staji
pro skot s mlécnou uzitkovosti. Tyto stavby respektuji vyvoj a nové poznatky v chovu

dobytka.

Ve srovnani s dosud bézné vyuzivanymi ustdjovacimi prostorami a technologiemi nové
nebo modernizované objekty nabizi zvitatim vétsi komfort (veétsi prostor na jedno
ustajené zvife spohodlnym lozem, vys$i zabezpeceni stdji proti vysokym letnim
teplotdm, lepSi svételné podminky, napajedla s volné pfistupnou vodni hladinou,
automatizaci a tudiz dokonalejsi provedeni nékterych pracovnich operaci). Elektronicky
sbér dat o zvitatech je vyuzivan k efektivnéjSimu fizeni stdda. Takové ustajeni, vybavené
modernimi technologiemi, spolecné s vyvazenym a jakostnim krmenim, podporuje zdravi
a zivotni pohodu zvitat. Vytvari podminky pro plné vyuziti jejich genetického potencialu.
Zvitata pak poskytuji vysokou a kvalitni produkci. Dal§imi efekty jsou vyssi produktivita

prace, lepsi pracovni prostfedi a niz$i ndklady na vyrobu.

Investice do modernizace chovu skotu jsou podporovany investicnimi dotacemi

z Programu rozvoje venkova.



1 Cil prace a metodika zpracovani

Redlné existujici firma ABC, kterd si nepfeje zvetejnit svoji identitu, planuje modernizaci
farmy pro chov skotu s trzni produkci mléka. Projekt zahrnuje vystavbu kravina pro kravy
s trzni produkci mléka véetné dojirny, mlécnice, silaznich zlabti a hnojisté, dokoupeni
nékterych strojii souvisejici s chovem skotu - krmného vozu a dusace sildze. V ramci
projektu je uvazovana rekonstrukce a modernizace stavajicich objektli — stavajiciho
kravina na ustijeni pro telata, suchostojné¢ kravy a porodni boxy, dale modernizace

odchovny mladého dobytka.

Cilem prace je na zaklad¢ analyzy stavajiciho stavu chovu skotu v podniku posoudit
ekonomickou efektivnost zamySlené modernizace aredlu. Vzhledem k
vysi predpokladanych investi¢nich vydaji modernizace a bilan¢ni sumé, se kterou podnik
hospodaii, jde o investici velkého rozsahu. Cilem prace bude také navrh rozclenéni
projektu do etap tak, aby projekt byl z hlediska praxe i ekonomiky realizovatelny. Pti
seskupovani jednotlivych investi¢nich nadkladi do etap bude piihlédnuto k Pravidlim,
kterymi se stanovuji podminky pro poskytovani dotace na projekty Programu rozvoje
venkova na obdobi 2014 -2020. Kazda etapa by méla ziskat bodové ohodnoceni nad

ramec bodu ziskanych na podnik jako celek za icelem zvySeni Sance na pfijeti projektu.

Ekonomické efektivnost investice bude posouzena prostiednictvim nasledujicich kritérii:
ucetni rentabilita investic, doba navratnosti, Cistd souc¢asnd hodnota a vnitini vynosové
procento. Kazdé z téchto kritérii vyjadiuje jiny pohled na efektivnost investice. Uetni
rentabilita investic vyjadii v procentech miru primérného ocekavaného ro¢niho zisku z
projektu. Vypoctem doby navratnosti se zjisti, za kolik let se vrati prosttedky, které byly
do projektu vlozeny. Cistd soudasna hodnota udavé, jakou finanéni &astkou projekt za
celou dobu své existence prispéje ke zvySeni ekonomické hodnoty podniku. Vnitini

vynosové procento udava rentabilitu projektu za dobu Zivotnosti projektu.
Je pouzit nésledujici postup vedouci ke zjisténi ekonomické efektivnosti investice.

V prvni ¢asti prace jsou uvedena teoretickd vychodiska, ddle navazuje prakticka ¢ést
prace.

Vychodiskem pro propocty praktické c¢asti prace vSech ekonomickych velicin byl
stanoven rok 2015 (posledni uzaviené ucetni obdobi podniku). Ve je ocenéno ve stalych

cenach roku 2015, neni zohledilovan vliv inflace. Rok 2015 je také pouZit jako vychozi
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stav — srovnavaci zékladna pro zjiSténi ptirtstkovych ekonomickych veli¢in vyvolanych

projektem.

Investicni néklady a dalsi kapitdlové vydaje projektu byly zjistény z dokumentace
proveditelnosti stavby Zemédé€lskych staveb Tabor s.r.o. vypracované jako nabidka
realizace modernizace farmy pro firmu ABC. Byla provedena korekce na zménéné
planované stavy zvifat, pficemz bylo také pfihlédnuto k orientaénim cendm obdobnych
staveb a technologii zvefejnénych na webovych strankdch Vyzkumného ustavu
zemedelské techniky, v. v. 1. v Programu pro navrh, analyzu a hodnoceni technickych a
technologickych systémt pro chov dojnic. U investi¢nich nakladd, na které by mohla byt
pfiznana dotace z Programu rozvoje venkova, jsou investi¢ni ndklady sniZzeny o

ocekavanou vysi dotace.

V ptipravné fazi pro zjisténi hospodaiského vysledku a penézniho toku z fungovani
investice byly kalkulaci zjiStény vlastni naklady vyroby zdsob vlastni vyroby.
Vychodiskem byly kalkulace prvotnich nakladd, které podnik provadi a celkové objemy
rezijnich nékladu. Po zjisténi ndkladl vyroby zasob vlastni vyroby byly zjistény naklady
a vynosy chovu skotu vychoziho roku (2015). Nasledné byly stanoveny planové naklady
a vynosy jednotlivych etap projektu. Rozdilem plénovanych nékladii kazdé etapy a
nakladli vychoziho roku byly zjistény pftirastkové naklady vyplyvajici z realizace
projektu. Rozdilem planovanych vynost kazdé etapy a vynosli vychoziho stavu byl
zjistén piirtstek vynost z realizace projektu. Dale byl stanoven hospodaisky vysledek
jednotlivych etap a celého projektu jako rozdil pfirGstku vynost a nakladt vyvolanych
projektem. Hospodatsky vysledek byl transformovéan na penézni tok v diisledku projektu
v €lenéni na kapitalové vydaje a penézni piijmy.

Byla stanovena diskontni sazba (pozadovana vynosnost investicniho projektu)
z primérnych nakladi vlastniho kapitalu podniku, znakladii ciziho zpoplatnéného
kapitalu podniku a rizikové pfirazky. Primérné naklady vlastniho kapitalu podniku byly
stanoveny metodou CAMP.

Uvazovana zivotnost projektu byla odvozena od zivotnosti hlavni slozky projektu —
nového kravina. K roku ukonceni zivotnosti nového kravina byla zjisténa ztstatkova cena

v tomto roce pln¢ neodepsaného v ramci projektu potizeného majetku a pro ucely

stanoveni Cisté soucasné hodnoty byla povazovana za penézni piijem z investice.
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Ze zjisténych hodnot byla vypoctena U€etni rentabilita investice, doba ndvratnosti a Cista

soucasna hodnota.
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2 Charakteristika podnikové investice a rozhodovani z hlediska ekonomiky

investice

Investici se rozumi rozsahlejsi penézni vydaje (kapitalové vydaje), u nichz se ocekava
jejich pfeména na budouci penézni piijmy béhem delsiho ¢asového useku (Casového
useku delsiho nez jeden rok). Realizaci investice podnik obycejné sleduje vice cilt
soucasn¢ (pluralitni pojeti cilll). Hlavnimi cili investovani jsou efektivnost a finan¢ni
stabilita podniku (vyjadfuji se trzni hodnotou firmy, vynosnosti, likviditou). Dalsimi cili
jsou inovace vyrobniho programu, zafizeni, technologii, dale jsou sledovany socialni cile
(vyjadiené mzdovym a socialnim zajisténim pracovnikil, rozvojem jejich kvalifikace),

dale respektovani pozadavkii na ochranu zivotniho prostfedi. (Valach a kol., 2010).

Z4daného piirastku penéznich pi{jmt podniku prostiednictvim investi¢niho projektu 1ze
docilit pfirtistkem trzeb (v disledku rastu prodeji nebo realizacnich cen), nebo snizenim

provoznich naklada v disledku investic do novych zafizeni. (Valach a kol. 2010).

Rozhodovani o investici z hlediska ekonomiky je rozhodovanim v dlouhodobém
gasovém horizontu. Zivotni cyklus hmotné investice zahrnuje dobu piipravy, vystavby,
provozu a likvidace investice. Pfedpoklada se, ze pofizeny dlouhodoby majetek bude
ovliviiovat bézné hospodaieni podniku nekolik (desitek) let z hlediska vynosnosti,
likvidity, tvorby a uziti zdroji. Dlouhodoby ¢asovy horizont s sebou ptinasi vétsi moznost
rizika odchylek od ptivodné ocekavanych investicnich ptijmt a vydaji. (Valach a kol.

2010).

Kazdou investi¢ni ptilezitost je tfeba posuzovat z vice pohledt. Tuto skute¢nost obrazné
vyjadiuje magicky trojuhelnik investovani, kdy kazdy vrchol trojihelniku pfedstavuje
jeden zpohledi na investici. Vrcholy magického trojihelniku investovani tvofi
ocekavany vynos zinvestice, ocekavané riziko investice a ocekavany dusledek na
likviditu podniku. IdeéIni investice by méla pfinést maximalni vynos, minimalni riziko a
maximalni likviditu. Idedlni investice ale neexistuje a je tfeba hledat kompromis mezi
témito tfemi faktory. (Hrdy, Horova, 2011).

Ekonomické hodnoceni investicniho projektu, zahrnuje jednak hodnoceni ekonomické
efektivnosti projektd (investi¢ni rozhodovani), jednak posouzeni financni stability

projektu. (Fotr, Soucek, 2011).

Hodnoceni ekonomické efektivnosti projektt slouzi jako podklad pro rozhodnuti, zda ma
byt uvazovana vécna napln projektu realizovana, ¢i nikoliv. (Fotr, Soucek, 2011).
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Zakladem hodnoceni ekonomické efektivnosti investic je odhad penézniho toku (cash
flow) projektu provazejicim celou jeho existenci. V rdmci hodnoceni ekonomické
efektivnosti investice se pii sestavovani pené¢zniho toku projektu vychazi z ptedpokladu
jakoby plného vlastniho financovéani investice. Penézni tok projektu zahrnuje jeho
investicni a provozni tok. (Fotr, Soucek, 2011). Hodnoceni ekonomické efektivnosti
projektu by nemélo byt zavislé na struktute zdrojii financovani projektu. (Hrdy, Horova,

2011).

Posouzeni financ¢ni stability projektu ma informovat o tom, zda kladné financni toky
projektu budou postacujici na kryti Grokl a splatek z Gvera pti pouziti bankovnich, ¢i
dodavatelskych uvérd, pfi uplatnéni této formy financovani projektu, piipadné na pokryti
jinych zdroji financovani. Penézni tok pro ucel posouzeni financni stability projektu
vychdzi z konkrétni formy financovani projektu a kromé investi¢niho a provozniho

penézniho toku obsahuje i finan¢ni penézni tok. (Fotr, Soucek, 2005).
2.1 Penézni tok (cash flow) projektu

Penézni tok investi¢niho projektu piedstavuje rozdil mezi penéznimi piijmy a penéznimi
vydaji vyvolanymi investici (Marek a kol., 2006). Penézni tok z investi¢niho projektu je
mozné rozdélit na kapitadlové vydaje souvisejici s pofizenim investice a penézni piijmy
vyvolané fungovanim projektu. Kapitdlové vydaje a penézni piijmy nelze ztotoziiovat
s uCetnim pojetim investicnich ndkladu a zisku. Kapitalové vydaje s investiénimi ndklady
bezprostifedné souvisi, nejedna se ale o absolutné totozné polozky. Totéz plati o penéznich

piijmech a zisku (Valach a kol. 2010).

Penézni tok investi¢niho projektu je mozné stanovit bud'to pfimou, nebo nepiimou
metodou. Piimé metoda sleduje pouze skute¢ny tok piijmi a vydaji vyvolany provozem
projektu, tato metoda nevyuziva naklady a vynosy v t¢etnim pojeti. (Scholleovéa, 2009).
Pti vyuziti nepfimé metody nejprve stanovujeme vynosy a naklady formou sestaveni tzv.
planovych (pro forma) vykazi zisku a ztraty. Ty se pak koriguji na pfijmy a vydaje. Pfi
stanoveni penézniho toku investi¢niho projektu lze postupovat i kombinaci pfimé a
nepiimé metody. Napiiklad vydaje na potizeni dlouhodobého investi¢niho majetku, které
jsou obvykle hlavni soucasti kapitalovych vydajt, se vétSinou stanovuji pfimou metodou.
Naopak pfirtistky ¢istého pracovniho kapitalu se urcuji neptimou metodou. (Fotr, Soucek,

2011).
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Nepfima metoda stanoveni penéZnich tokili vychéazi ze skuteCnosti, Ze zména stavu
penéznich prosttedkll je zavisld pouze na zméné stavu jinych aktiv nez penéznich
prostiedkll a na zméné stavu pasiv. S naklady a vynosy se pfi stanoveni pené¢zniho toku
nepfimou metodou nepracuje, jsou zahrnuté v zisku, ktery je pravé o zmény jinych aktiv
nez penéznich prostfedkti a pasiv korigovan. Pfirtstek jinych aktiv nez penéznich
prostiedkii cash flow snizuje, tibytek jinych aktiv cash flow naopak zvysuje. Prirstek

pasiv cash flow zvysuje, ubytek snizuje. (Marek a kol., 2006).
Pti sestavovani penéznich tokti z investice je vhodné si uvédomit nasledujici skutecnosti:

Vynosy z trzeb. Vynosy z trzeb se urci jako soucin predpokladaného objemu produkce
v naturdlnim vyjadfeni a prodejnich cen produkce. Jednd se o odhad, ktery patii
k jednomu z nejrizikovéjSich faktort hodnoceni v rdmci investicniho rozhodovani.
Ptedpokladany objem prodeje 1 predpoklddané prodejni ceny se mohou od pozdéji
dosazené skute¢nosti znacné liSit. Proto je uzitecné pracovat s variantnimi predpoklady
(scénafi) trzeb, kterych by firma mohla v pfipadé realizace projektu dosahnout. (Fotr,

Soudek, 2011).

Trzby nemusi byt totozné s piijmy. Zejména v prvnich letech provozu byva zvySovani
vyroby provazeno zvySovanim vynosu ve form¢ zvySovani trzeb. Soucasné ale obvykle
rostou i1 pohledavky, coz zplsobuje, Ze skutecné piijmy jsou nizsi nez trzby o priristek
pohledavek. V dalsich letech provozu, kdy jiz doslo ke stabilizaci vyroby, jsou jiz piijmy

z trzeb totozné s vynosy. (Fotr, Soucek, 2011).

Piirustky zasob vlastni vyroby. K pfiristkim zasob vlastni vyroby bude dochazet
zejména v obdobi po uvedeni majetku do provozu, kdy se bude postupné zvySovat

vyroba. Ptirtistky zasob vlastni vyroby pfijmy nijak neovliviiji. (Fotr, Soucek, 2011).

Naklady projektu v jednotlivych letech provozu stanovime jako soucet prirtstki

nakladovych skupin v kazdém roce provozu majetku. (Fotr, Soucek, 2011).

Pfi stanoveni vydaji projektu, je tfeba opét rozliSovat vydaje projektu od nékladi.
Vyznamnou nakladovou polozkou, kterd neni vydajem, jsou odpisy. Penézni prostredky
ve vysi odpist zistavaji podniku k dispozici. Vliv odpisii na penézni tok investi¢niho
projektu se projevuje v tom, ze odpisy snizuji vysi zisku jako zékladu pro vypocet dané
z ptijmu. (Proto po stanoveni hospodarského vysledku projektu v jednotlivych letech

provozu po zdanéni odpisy k zisku zpétné pricitime). (Fotr, Soucek, 2011).
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Jiné polozky vykazuji vétsi, ¢i mensi rozdily. U materidlli a surovin se ¢asto v radmci
ucetniho obdobi odlisuje vyse nakupu od vyse skutecné spotieby. K vys$sim disproporcim
mezi vydaji a ndklady dochazi opét v obdobi postupného zvySovani vyrobni kapacity,

kdy se postupné zvysuji zasoby surovin a materiald. (Fotr, Soucek, 2011).

K ziskdni kvalitntho a co nejobjektivnéjSiho vysledku hodnoceni ekonomické
efektivnosti investice je zapotfebi spravné urcit strukturu penéznich tok a dale co
nejspolehlivéji stanovit hodnoty jednotlivych pifijmi a vydaji (zékladnich slozek
penéznich tokil). Je tfeba se vyvarovat piiliSného optimismu, ktery vede k precenéni
penéznich tokli a v disledku toho k piecenéni stanovenych hodnot kritérii efektivnosti.
(Fotr, Soucek, 2011). Stanoveni pfedpokladaného penézniho toku je nejobtiznéjsi kol
v ramci hodnoceni ekonomické efektivnosti investic. Pokud prognoza kapitalovych
vydajii a penéznich pfijmu z investice neni redlna, pak je celé rozhodovani o pfijeti, ¢i

odmitnuti ptislusného projektu nepfesné. (Valach a kol. 2010).

Vypocet penéznich tokl neptfimou metodou miize byt rizné slozity v zavislosti na tom,
jaké podrobnosti budou uvazovany pii sestavovani planovych vykazi, jaké piesnosti
sestavenych penéznich tokli ma byt dosazeno. V praxi se Casto zjednodusSené pracuje
pouze s predpokladanym vysledkem hospodateni, odpisy a vydaji vynaloZenymi na
poftizeni investice. Tento postup je pomérné nepfesny. Zvazeni zmén stavi vSech polozek
aktiv 1 pasiv vede k daleko vyS$si pfesnosti pfi stanoveni penézniho toku z investice.

(Marek a kol., 2006).
2.1.1 Charakteristika kapitalovych vydaja penéZniho toku projektu

Kapitalové vydaje zahrnuji Gcetni investi¢ni ndklad, trvaly pfiristek ¢istého pracovniho
kapitalu vyvolaného investici, vydaje na odbornou piipravu pracovnikii v souvislosti

s investici a dal$i vydaje, které s investici bezprostiedné souvisi. (Valach, 2010).

Investicni naklady (vydaje) jsou ndklady na potizeni dlouhodobého hmotného a
nehmotného majetku. Vhledem k tomu, Ze zivotnost vSech slozek potfizovaného majetku
nemusi byt vzdy stejnd, je tfeba uvazovat i vydaje na obnovu Casti majetku s kratsi

zivotnosti v pribehu zivota projektu. (Fotr, Soucek, 2011).

Vydaj na trvaly prirastek ¢istého pracovniho kapitalu. Prirastek ¢istého pracovniho
kapitalu je rozdil pfiristku hrubého pracovniho kapitadlu (zasob, pohledavek a
kratkodobého finan¢niho majetku) a pfirtistku kratkodobych zavazkl (napt. zavazky vici

dodavatelim, zaméstnanciim, danové zavazky vici statu). (Fotr, Soucek, 2011). Vydajem
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na trvaly pfirtistek Cistého pracovniho kapitalu se rozumi pfirtistek Cistého pracovniho
kapitalu vznikajici v disledku uvedeni investice do provozu (nikoliv pfirtstek Cistého
pracovniho kapitalu spojeny s béznym fungovanim investice). V Ceské republice se ¢asto
vydaje na trvaly pfirtistek obézného majetku, stejné jako vydaje na odbornou ptipravu
pracovnikl v souvislosti s investici, do kapitalovych nakladi nezahrnuji a tim dochdzi

k podhodnoceni kapitdlovych vydajt. (Hrdy, Horova, 2011).

Darnové efekty z prodeje nahrazovaného dlouhodobého majetku mohou jak sniZzovat,
tak zvySovat kapitalové vydaje projektu. Ke snizeni kapitalového vydaje dojde v piipadée,
ze zUstatkova cena nahrazovaného majetku je vyssi nez cena prodejni a daiiové predpisy
dané zem¢ umoznuji zlstatkovou cenu majetku plné odepsat do nékladi. Naopak ke
zvysSeni kapitdlového vydaje dojde tehdy, jestlize zlstatkovd cena nahrazovaného
majetku je nizsi, nez cena prodejni a z rozdilu je tieba uhradit dan z piijmu. (Hrdy,

Horova, 2011).

Kapitalovy vvdaj se da vyjadfit takto:
K=1+0O-P+-D, kde (1)

K = kapitalovy vydaj,

I = vydaj na potizeni dlouhodobého majetku,

O = vydaj na trvaly ptirtstek ¢istého pracovniho kapitalu,

P = ptijem z prodeje nahrazovaného dlouhodobého majetku,

D = danov¢ efekty z prodeje nahrazovaného dlouhodobého majetku (kladné, ¢i zaporné).

(Valach a kol 2010).

Obvykle nejvyssi kapitalové vydaje vznikaji v dobé€ pofizeni investice, zejména vlivem
vysokych investi¢nich nakladi. Béhem zivotnosti projektu vznikaji kapitalové vydaje
v men$i mife a souvisi napiiklad s dokon¢enim vystavby po uvedeni projektu do provozu,
s obnovou nékterych ¢asti majetku s dobou Zivotnosti kratsi, nez je doba Zivotnosti celého
projektu. Kapitdlovymi vydaji jsou i1 vydaje na ocekdvané restrukturalizace a
modernizace béhem doby Zivotnosti projektu. Pfi likvidaci majetku po skonceni doby
jeho Zivotnosti vznikaji kapitdlové vydaje v souvislosti s demontazi, ptipadné

ekologickou likvidaci. (Valach a kol. 2010).
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2.1.2 Charakteristika penéZnich prijmi penéZniho toku projektu

Penézni ptijmy investi¢niho projektu jsou tvoteny ziskem po zdanéni, ktery projekt kazdy
rok piinasi, tedy celkovymi trzbami vyvolanymi projektem, snizenymi o néklady
plynoucimi z provozu projektu a o dan ze zisku. K zisku po zdanéni se pficitaji odpisy
v dtsledku projektu (odpisy jsou sice nadkladem, ale ne vydajem). Tyto piijmy se dale
upravuji o zmeény cCistého pracovniho kapitalu vyvolané fungovanim investice, pfiCemz
zvyseni Cistého pracovniho kapitdlu snizuje penézni piijmy, naopak sniZeni Cistého
pracovniho kapitdlu zvySuje pen€zni ptijmy. Do penéznich piijmi z investice se dale
zahrnuji efekty z prodeje dlouhodobého majetku na konci Zivotnosti investice a z n¢j
vyplyvajici danové efekty. (Hrdy, Horova, 2011). Do ndkladi pro stanoveni pen¢znich
piijmu investicniho projektu se nezahrnuji uroky z aveért poskytnutych na financovani
investice (ocekdvané pencézni toky nemaji byt snizené o urokové platby spojené
s financovanim projektu). (Valach a kol., 2010).

Penézni ptijmy z investi¢niho projektu je mozné vyjadrit takto:

P=Z+A+ O+P,+ D, kde 2)

P = celkovy ro¢ni penézni ptijem z investi¢niho projektu,

Z = ro¢ni piirtstek zisku po zdanéni, ktery investice piindsi (iroky z uvéru nejsou

zahrnovany do nakladl),

A = priristek ro¢nich odpisti v diisledku investice,

O = zména obézného majetku (presnéji Cistého pracovniho kapitalu) v disledku
investovani béhem doby zivotnosti (ibytek ¢istého pracovniho kapitalu zvysSuje penézni
piijem, pfirtistek naopak snizuje),

Py = pfijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem zivotnosti,

D = danovy efekt z prodeje dlouhodobého majetku koncem Zivotnosti. (Valach a kol.
2010).

Penézni ptijmy z projektu mohou byt definovany rizné, podle toho, z jaké formy zisku
se vychazi.

Zisk pred zdanénim (EBT — earnings before taxes). V tomto ptipad¢ jsou odpisy i urok
soucasti nakladii. Pii stanoveni penézniho toku z projektu tedy musime odpisy k zisku

pricist, rovnéz tak k zisku pricitdme ¢ast tiroki, kterd po zdanéni dopada na podnik (aroky
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snizené o urokovy danovy §tit), abychom zabranili jejich dvojnasobnému zohlednéni
(jednou jako soucast ndkladt, podruhé pii diskontaci penéznich tokid z projektu) (Valach

a kol, 2010).
P=(1-T) * Z, + O + (1-T)*I, kde 3)
P = ptijem z projektu po zdanéni,
T = danovy koeficient (daiiova sazba/100),
7, = zisk pted zdanénim,
0 = odpisy,
I =1rok z uvéru. (Valach a kol., 2010).

Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT — earnings before interest and taxes). Soucasti
takového zisku jsou odpisy, uroky vtomto zisku nejsou zohlednény. Pfi stanoveni
penézniho toku z projektu musime odpisy k zisku pficist.

P=(1-T)*Zu+ O, kde 4)
P= penézni piijem z projektu po zdanéni,
T = danovy koeficient (dafova sazba/100),
Zy = zisk pted Groky a zdanénim,
O = odpisy. Valach a kol, 2010)

Z teoretického hlediska je identifikace penéznich pifijml z projektd pomoci EBITu
nejspravnéj$im postupem, nebot respektuje teoretické doporuceni nezahrnovat do
propoctu efektivnosti investice irok. EBIT vyjadiuje produkéni silu podniku — jaky zisk
podnik vytvofi ptfed jeho délenim mezi vlastniky podnikového kapitalu. (Hrdy, Horova,
2011).

Zisk pred odpisy, uroky a zdanénim (EBDIT - earnings before depreciation, interest
and taxes). Soucasti tohoto zisku nejsou ani odpisy, ani urok. Pfi stanoveni pen¢zniho
toku musime k zisku pficist odpisovy danovy §tit vyjadiujici skute¢nou danovou usporu

vznikajici tim, ze odpisy jsou zahrnovany do nakladii (Valach a kol., 2010).
P = (l'T) * Zu,o + TO, kde (5)

P= penézni ptijem z projektu po zdanéni,
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T = danovy koeficient (daiiova sazba/100),

Zu, = zisk pted odpisy, uroky a zdanénim,

TO = odpisovy danovy stit. (Valach a kol., 2010).

Penézni pfijem z projektu se mize vyjimecné objevit jiz béhem faze potfizovani majetku,
v ptipadé, Ze jiz v této fazi je zprovoznéna urcita ¢ast majetku. Penézni piijmy vznikaji
pfedev§sim v obdobi Zzivotnosti majetku. Pfi likvidaci majetku se mohou objevovat

penézni piijmy z prodeje bud’ majetku jako celku, nebo jeho nékterych ¢asti. (Valach a

kol. 2010).
2.1.3 Zasady predikce penéZnich toki z investi¢niho projektu

Pfi sestavovani penézniho toku z investicniho projektu je doporucovano dodrzovat

nasledujici zasady.
PenézZni tok projektu se stanovuje v ¢lenéni na roky. (Fotr, Soucek, 2011).

PenéZni toky by mély vychazet z prirustkovych veli¢in. PenéZzni tok vyvolany
hodnocenym projektem by mél byt stanoven jako rozdil predpokladaného celkového
budouciho penézniho toku podniku v pfipadé realizace investicniho projektu a
piredpokladaného celkového budouciho penézniho toku podniku bez realizace
zamysleného investicniho projektu. Zvlastni pozornost je tfeba vénovat reziim. Do
propo¢tu ocekdvanych penéznich tokli neni mozné zakalkulovat primérnou rezii
dosavadnich penéznich tok na jednotku, ale pouze pfirtstek celkové rezie firmy
vyvolany novym investi¢nim projektem. (Valach, 2010). N¢které rezijni provozni vydaje
nemusi byt spojeny s projektem viibec, nebo jen ¢astecné. (Hrdy, Horova, 2011). Penézni
tok bez projektu (odvozeny z planového vykazu ziskl a ztrat bez projektu) slouzi jako
srovnavaci zakladna. Zpracovani planového vykazu zisku a ztraty bez projektu by nemeélo
automaticky predpokladat, ze vSe zlistane stejné jako diive, ale mélo by odrazet
predpokladany vyvoj v situaci bez investice. Penézni tok bez projektu i s projektem by
mély byt zpracované realisticky. (Fotr, Soucek, 2011).

Odpisy fixniho majetku (a jiné naklady, které nemaji vydajovy charakter) jsou sice
naklad, ale nejsou vydaj a nemohou proto byt zahrnovany do penéZnich vydaji na
provoz investice. Protoze odpisy ovliviiuji vysi dané¢ ze zisku podniku, pracujeme

s predpokladanym ziskem zohlediiujicim odpisy a odpisy k penéznim piijjmim z
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investice nasledné pti¢itame. Obdobné by se postupovalo i s jinymi néklady, které nejsou

vydaji (Valach a kol., 2010).

Penézni toky by mély zobrazovat zdanéni. Diivodem je, ze kapitalovy vydaj na projekt

je hrazen ze zdrojti po zdanéni (Valach a kol., 2010).

Do kalkulace penéZnich toki by mély byt zahrnuty i v§echny nepiimé disledky
investovani. Napftiklad zvySeni obézné¢ho majetku v diisledku rlstu zadsob a pohledavek

(Valach a kol., 2010).

Zapusténé (utopené) naklady by nemély byt zahrnovany do kapitialovych vydaju.
Jde o naklady vynaloZené v minulosti bez ohledu na to, zda projekt byl, ¢i nebyl piijat.
Naptiklad néklady vynalozené na nakup pozemku pted pfijetim projektu (Valach a kol.,
2010).

Penézni toky zinvesti¢éniho projektu by mély zahrnovat alternativni naklady
(naklady uSlé prilezitosti). Alternativni ndklady jsou penézni toky, které by mohly
pfinést zdroje vynaloZené na projekt pii jiném vyuziti, neZ na realizaci nového projektu.
Naklady uslé prilezitosti se ve vypoctu penéznich tokii z investice projevuji ve vysi
diskontni sazby. Diskontni sazba je odvozena od piedpokladaného vynosu pii
alternativnim pouziti zdroji (Valach a kol., 2010). Pokud jiz firma ma ve svém vlastnictvi
dlouhodoby majetek, ktery bude projekt vyuzivat (napft. strojni zatizeni, pozemek, nebo
budova), tento majetek se tedy nebude nové pofizovat jako soucast vydaji projektu.
Pokud ale existuje alternativni vyuziti tohoto majetku, napi. pozemek by se mohl
pronajmout, pak je tieba ocenéni vyplyvajici z alternativniho uziti zahrnout do vydaja

projektu (Fotr, Soucek, 2011).

Uroky z financovani projektu pomoci @véri by nemély byt brany v ivahu pii
stanoveni penéZnich prijmi z projektu._Efekt projektu by mél byt ur¢en nezavisle na
struktufe zdrojii jeho financovéani. Kromé toho, pii diskontovani penéznich piijmi

diskontni sazba jiz zahrnuje naklady na ziskani ciziho kapitalu (Valach a kol. 2010).

PenéZni toky projekti je mozné oceiiovat bud’ v béZnych ceniach (se zohlednénim
miry inflace), nebo ve stalych cenach (coz jsou ceny urcitého vychoziho obdobi,
napriklad obdobi vystavby). Pro praci s béznymi cenami je tieba vyvoj téchto cen
prognozovat (Fotr, Soucek, 2011). M¢la by byt pouzita predpokladand inflace, tykajici se
konkrétnich ¢asti potizovaného majetku a konkrétnich ¢asti o¢ekavanych piijmut (Valach

a kol., 2010). V tomto ohledu je snazsi pracovat se stadlymi cenami. Se stalymi cenami je
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mozno pracovat v pfipadé velmi nizkého tempa inflace (1-2% ro¢n€) a v piipade, Ze
tempo inflace vstupll i vystupil projektu je stejné — relativni ceny vstupll i vystupti
zustavaji stabilni (Fotr, Soucek, 2011). V posuzovani investi¢nich projektt plati pravidlo,
ze pokud vyjadiujeme penézni piijmy a kapitalovy vydaj v nominalnich hodnotéch, pak
k jejich aktualizaci pouzivame nomindlni diskontni sazbu. Pokud pracujeme s realnymi
penéznimi piijmy a redlnym kapitdlovym vydajem, diskontujeme redlnou diskontni

sazbou (Valach a kol., 2011).
2.1.4 Predikce naklada a vynosi v chovu skotu

Zakladem pro prognézovani ndkladi a vynost spojenych s chovem zvitat je plan obratu
stada. Zvife v prib¢hu svého Zivota od narozeni az do vytazeni z chovu prochazi n€kolika
vyvojovymi stadii. Podle vyvojového stadia, kterym zvifata aktudlné¢ prochdzeji, se
zvitata zatazuji do kategorii (naptiklad kategorie telata do 3 mésicti véku — obdobi mlécné
vyzivy). Chov kazdé kategorie zvifat se spojen se specifickou technologii. Obrat stada
vyjadfuje primérnou strukturu stada, tj., kolik zvifat se v priméru nachézi v kazdé

kategorii (Stupka a kol., 2013).
Obrat stada se stanovi nasledujicim zptisobem:

e Vychdazi se z poctu krav v zakladnim stadu a rocniho casového obdobi.

e Stanovi se koeficienty obratkovosti pro jednotlivé kategorie jako podil doby v
mésicich, kterou zvife béhem svého Zivota stravi v urcité kategorii a dvanacti mésict.
Naptiklad koeficient obratkovosti pro kategorii telat do 2 mésici veéku je 2/12 =0,17.

e Zobvykle dosahované natality (poCet narozenych telat na sto krav za rok v
procentech) se stanovi pocet narozenych telat za rok. Predpoklada se, ze polovina
narozenych telat jsou jalovicky, polovina byckové. Pticte se pocet nakoupenych kusii
v kategorii, odecte se obvykly pocet uhynulych a prodanych kust v kategorii. Tim
zustane pocet zvifat, kterd se pfevedou do vyssi kategorie. Takto se postupuje ve
vSech vyssich kategoriich (Stupka a kol., 2013).

e Urci se prumeérny pocet zvifat v kategorii jako soucet poctu zvitat prevedenych z nizsi
kategorie a poctu zvitat prevadénych do vyssi kategorie, déleny dvéma.

e Vypocte se primérny denni stav zvifat v kategorii jako soucin koeficientu
obratkovosti a poctu zvirat v kategorii stanoveném v pfedchozim kroku (Stupka a

kol., 2013).
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Z obratu stada lze dopocitat krmné dny jednotlivych kategorii. Nasobenim poctu krmnych
dni pfislusné kategorie za rok a komponent kategorii odpovidajici krmné davky pak
ur¢ime rocni potfebu krmiv. Podobné se urci 1 ro¢ni spotfeba steliv a dalsi naklady.
Z obratu stdda se odvozuji také ptedpokladané vynosy (vynosy z vyprodukovaného

mléka, masa, chlévské mrvy a moclvky). (Stupka a kol., 2013).

Z ucetniho hlediska se zvitata rozliSuji na dvé odlisné majetkové slozky. Mlada a ostatni
zvitata a jejich skupiny (naptiklad telata, mlady chovny skot, byci ve vykrmu) jsou
obéznym majetkem — zdsobami vlastni vyroby. Dospéld zvifata a jejich skupiny
(naptiklad dojnice) jsou dlouhodobym hmotnym majetkem. Hranice pro zarazeni zvitat
do zésob, nebo do dlouhodobého hmotného majetku je obecné dana zdkonem o ucetnictvi,
kdy u zvitat zafazenych do dlouhodobého hmotného majetku se predpoklada doba jejich
vyuziti delsi nez jeden rok a pofizovaci cena (pofizovaci naklady) jsou vyssi nez hranice
stanovena ucetni jednotkou. Financni hranici pro zafazeni zvifat do dlouhodobého
hmotného majetku si urcuje ucetni jednotka samostatné s ohledem na dosazeni dospélosti
zvitete a jeho predpokladané budouci vyuziti k plemenitbé. Dospélost zvifete miize byt
urena veékem zvifete, biezosti, nebo otelenim. Nakoupena zvifata se ocenuji
v potizovacich cenéch, zvifata vyprodukovana ve vlastnim chovu se oceiiuji vlastnimi

naklady (skutecnymi nebo planovymi). (Dvotfakova, 2012).

e Piehled o struktufe nakladii v zivocisné vyrobé poskytuje nasledujici kalkula¢ni
vzorec pro zivociSnou vyrobu:

e Nakoupena krmiva a steliva.

e Vlastni krmiva a steliva.

e [écCiva a dezinfekeni prostiedky.

e Ostatni pfimy material. (Spotieba materidlu pro udrzbu a Cisténi st4ji, nezavinéna
manka do norem pfirozenych ubytki).

e Ostatni ptimé naklady a sluzby. (Spotieba elektrické energie, vody, plynu, pohonnych
hmot, dan z nemovitosti, opravy a udrzovani vyrobnich budov a mechaniza¢nich
zafizeni od externich dodavatelti, pojistné vyrobnich budov, chovli a mechaniza¢nich
zafizeni, veterindrni a inseminacni vykony, cestovné souvisejici s jednotlivymi
chovy).

e Pracovni néklady celkem.

e Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku.
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e Odpisy dospélych zvitat. (Zvirat, kterd zabezpecuji reprodukci chovu. V chovu skotu
zejména kravy a plemenni byci. Odpisy je mozné stanovit jednotlivé za kazdé zvire,
nebo skupinove).

e Naklady pomocnych ¢innosti. (Prace mechanizac¢nich prostfedkd pro Zivocisnou
vyrobu vcetnég jejich oprav a udrzovani).

e Vyrobni rezie. (Néklady zivocisné vyroby, které se vztahuji k vice vykonim
zivocisné vyroby soucasné, nelze je jednoznacné prifadit k jednotlivému vykonu).

e Spravni rezie. (Podil ndkladi celopodnikového charakteru, ktery se vztahuje

k zivoc¢isné vyrobé). (Polackova a kol., 2010)

Z hlediska struktury vynost se reprodukce a vlastni odchov zvifat projevi jako zména
stavu zasob mladych, ostatnich zvifat a jejich skupin, kam je G¢tovano o ptichovcich a
ptirtistcich zvitat. Pfichovky jsou narozena telata ocenénd ve vlastnich nakladech vyroby.
Prirdstky jsou zohlednénim ristu mladych zvifat, bud’ zvySovanim hmotnosti
(hmotnostni pfirGstky), nebo poctem krmnych dnii stravenych v kategorii (vzristové
prirastky). Prirtstky jsou rovnéz ocenovany ve vlastnich nakladech vyroby. Pietazeni
chovnych kust zvifat ze zasob do dlouhodobého hmotného majetku pii dosazeni
dospélosti se ve vynosech projevi formou aktivace dlouhodobého hmotného majetku.
Produkty zvitfat jsou ve vynosech zachyceny formou trzeb (mléko a maso, ocenéné
v trznich cenach) a formou zmény stavu zasob vlastni ¢innosti (produkce chlévské mrvy

a mocuvky, ocenéno ve vlastnich ndkladech vyroby). (Dvotakova, 2012).
2.1.5 Stanoveni investi¢nich vydajui v chovu skotu s trzni produkci mléka

Investi¢ni vydaje v chovu skotu pfedstavuji zejména investice do staveb stdji, dojiren,
hnojist, pripadné silaznich zlabi a déle investice do technickych systémi krmeni,
technickych systéml dojeni a technickych systému chlazeni a skladovani mléka. Tyto
stavby a technologie jsou podrobné popsany a publikaci Modelova fesSeni staji a farem
pro chov dojnic (Vegricht a kol., 2008). Na publikaci navazuje Program pro navrh,
analyzu a hodnoceni technickych a technologickych systémi pro chov dojnic, dostupny

z http://www.vuzt.cz , kde lze po zadani pozadovanych parametrii ziskat orientacni

investicni naklady na zvolené stavby a technologie. Dal§im zdrojem informaci jsou
nabidky konkrétnich dodavateli.

Na pofizeni staveb a technologii 1ze obdrzet dotaci ve vysi 40% zplsobilych vydaji
z Programu rozvoje venkova na obdobi 2014 -2020. Podle Pravidel, kterymi se stanovuji
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podminky pro poskytovani dotace na projekty Programu rozvoje venkova na obdobi 2014
— 2020, na danou operaci/zamér v daném kole pfijmu zddosti mize jeden podnikatelsky
subjekt podat pouze jednu zadost. Jednotlivé vyzvy jsou koncipovany jako kolové, to
znamena, ze rozhodujicim kritériem pfijeti, ¢i odmitnuti projektu je soucet projektem
ziskanych bodu. Pti planovani investi¢nich vydajii projektu je tedy tieba postupovat tak,
aby kazdy projekt, na ktery je pozadovana dotace obdrzel maximalni pocet bodi.

Z hlediska modernizace chovu skotu jsou vyznamna tato preferen¢ni kritéria:

e Pro projekty nad 5 mil. K¢&: Vydaje, ze kterych je stanovena dotace, jsou ve vysi do
10,000.000,- K¢ veetné (4 body), v rozmezi 10,000.001,- K¢ — 20,000.000,- K¢ (2
body), v rozmezi 20,000.001,- K¢ — 30,000.000,- K¢ (1 bod).

e Minimalné 15% vydajii projektu, ze kterych je stanovena dotace, je ur€eno na pofizeni
technologie (9 bodu).

e Minimalné 15% vydaji, ze kterych je stanovena dotace projektu, je ur€eno na
vystavbu nebo rekonstrukci jimky/hnoji§té a zaroveti k datu podani Zadosti o platbu
bude celkova skladovaci kapacita aredlu farmy odpovidat minimalné Sestimési¢ni
predpokladané produkci hnoje, moctivky, resp. pétimésicni u jimky na hnojavku (6

bodil). (www.szif.cz).

Pti ndkupu specidlnich zemédélskych strojli pro Zivocisnou vyrobu, naptiklad michacich
krmnych vozi nesmi soucet vydajii na tyto stroje prekrocit 49% vydaju, ze kterych je
stanovena dotace, musi tedy byt pofizovany spolecné¢ s dalSimi investicemi

(www.szif.cz).
2.2 Kritéria (metody) hodnoceni ekonomické efektivnosti investic

Efektivnost investi¢nich projektli se posuzuje podle toho, jak dany projekt pfispiva
k celkové efektivnosti firmy, vyjadiené zejména jeji trzni hodnotou nebo vynosnosti.
Ptispévek projektu ke zvySeni trzni hodnoty firmy vyjadiuje pfimo kritérium Cista
soucasna hodnota investice, kterd je povazovana za zdkladni kritérium hodnoceni
ekonomické efektivnosti podnikovych investic. Toto kritérium patii ke skupiné metod,
které k vyjadreni pfinosu projektu pro podnik vyuzivaji penézniho toku investice. Dalsi
skupina kritérii hodnoceni ekonomické efektivnosti investic vychazi ze zisku jako
hlavniho cile podnikani. Posledni skupina hodnoticich kritérii, kritéria nakladova, berou

jako efekt investovani tisporu naklada (Hrdy, Horova, 2011).
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Obrazek 1 Rozdéleni kritérii hodnoceni ekonomické efektivnosti investic podle efektu z

investice

| Nakladova kritéria

e efekt z investice -
Uspora naklad(

e vhodna v prostredi
se zaru¢enym
stejnym objemem
produkce a stejnymi
realizacnimi cenami
(napf. prostredi
centralné rizené
ekomomiky)

' Ziskova kritéria

e efekt z investice
(pfinos pro podnik)
je zisk

e trini kritéria

e UCetni  rentabilita
investic

¢ doba navratnosti

' PFijmova kritéria

e efekt z investice je
penéini pfijem z
investice

e trzni kritéria

e Cista soucasna
hodnota

e index ziskovosti
(rentability)

e vnitfni vynosové

procento
* metoda

primérnych rocnich
nakladu

Zdroj: vlastni zpracovani dle Hrdy, Horova, 2011.

Metody hodnoceni ekonomické efektivnosti investic Ize tiidit také z pohledu

respektovani ¢i nerespektovani faktoru Casu (Casové hodnoty penéz). (Hrdy, Horova,

2011). Casova hodnota pendz znamena, 7e penézni jednotka ziskana (vydana) dnes nema

stejnou hodnotu jako penézni jednotka ziskana (vydand) pozdéji. Odlisna ¢asova hodnota

penéz je zplisobena:

e Nejistotou budoucich piijmi - Casove vzdalené;si piijmy jsou méné jisté, nez piijmy
casové blizsi.

e Inflaci - inflace umérn€ s Casem znehodnocuje kupni silu penézni jednotky.

e Oportunitnimi naklady - vlozenim penéz do uvazovaného projektu neni mozné
realizovat druhy nejlepsi projekt s podobnym rizikem (Fotr, Soucek, 2011).

Porovnani hodnoty penéznich ptfijmi nebo vydaji vznikajicich v riznych ¢asovych

obdobich pfti respektovani faktoru ¢asu piedpoklada jejich prepocet (trokovanim nebo

diskontovanim) ke stejnému ¢asovému okamziku (Fotr, Soucek, 2011).

Metody nerespektujici asovou hodnotu pen€z se oznacuji jako metody statické (Hrdy,

Horova, 2011). Nékdy jsou nazyvané také tradicnimi metodami hodnoceni ekonomickeé

efektivnosti investic. Jsou to kritéria historicky star$i, pfesto stale vyuzivana (Valach a
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kol., 2010). Tyto metody zohlednuji jak piijmy, tak vydaje projektu. Pro svoji
jednoduchost z hlediska kalkulace a snadnou interpretaci je mozné tyto metody vyuzit

jako sito k vyfazeni nejméné vhodnych investi¢nich variant (Scholleova, 2009).

Metody hodnoceni ekonomické efektivnosti investic respektujici faktor ¢asu se oznacuji
jako metody dynamické. Jsou vhodné pro hodnoceni projekt s delsi dobou potizeni
dlouhodobého majetku a dlouhou dobou jeho ekonomické Zivotnosti (Valach a kol.,
2011).

Obrazek 2 Rozdéleni kritérii hodnoceni ekonomické efektivnosti investic z pohledu

respektovani faktoru Casu

' statické metody ‘ . dynamické metody

¢ nerespektuji faktor ¢asu e respektuji faktor ¢asu
e Ucetni rentabilita investic e Cistd soucasna hodnota
¢ doba Uhrady ¢ upravena Cista soucasna hodnota

¢ index rentability
e vnitfni vynosové procento

Zdroj: vlastni zpracovéni dle Hrdy, Horova, 2011.
2.2.1 Ugetni rentabilita investice

Ugetni rentabilita investice (také pramérna vynosnost investi¢niho projektu, Accounting
— based Profitability Measures, ABPM) je podil primérmné ro¢ni vySe zisku po zdanéni
k primérné hodnoté€ potizeného dlouhodobého majetku. Podil se nasobi stem a vyjadiuje
se v procentech. Primérny ro¢ni zisk po zdanéni se vypocita jako aritmeticky pramér
ziskli v jednotlivych letech provozu. (Fotr, Soucek, 2005). V ptipad¢ linearnich odpist se
prumérna ro¢ni hodnota dlouhodobého majetku zjisti jako soucet potfizovaci ceny a

zustatkové ceny na konci Zivotnosti majetku déleny dvéma (Valach a kol., 2010).

Je tfeba si uvédomit, Ze vysledek je ovlivnén zvolenym zplisobem odepisovani (Fotr,
Soucek, 2011). Tato metoda nebere v tivahu odpisy jako soucast penéznich piijmu
z investice, nezohlediiuje rozsah projektu (coz je dilezité u vzajemné se vylucCujicich
projektil), opira se o ucetni ziistatkové hodnoty investi¢niho majetku, nikoliv o hodnoty

trzni (Valach, 2010).
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2.2.2 Doba uhrady

Doba uhrady (také Payback Period) je doba potiebna pro thradu celkovych investi¢nich
nakladi projektu jeho budoucimi piijmy. Vychodiskem pro stanoveni doby uhrady je
penézni tok projektu, dany ptijmy a vydaji za celou dobu zivota projektu. Od investi¢nich
nakladl projektu postupné odecitame Cisté piijmy projektu za vhodné obdobi (zpravidla
za jeden rok) tak dlouho, dokud nejsou investi¢ni ndklady plné uhrazeny. Doba thrady je
dana poétem odeéitanych obdobi. Cim je doba thrady kratsi, tim je projekt z pohledu
ukazatele doby uhrady vyhodnéjsi (Fotr, Soucek, 2005).

Nevyhoda doby thrady spocivd vtom, Ze ignoruje ¢asovy pribéh penézniho toku
(zvyhodituje projekty s vysokym penéznim tokem na pocatku Zivota projektu, ma
tendenci preferovat kratkodobé projekty na tkor dlouhodobych, nijak nepostihuje
penézni toky po dob¢ tihrady, nerespektuje faktor ¢asu). Proto je vhodné pouzivat dobu
uhrady pouze jako dopliujici kritérium (Fotr, Soucek, 2005). Na druhé stran¢ vypocet
doby navratnosti vyjasni nejen, zda se vlozené prostfedky vrati, ale zda se vrati
v pfijatelném case. To je divodem, proc je toto kritérium vysoce hodnoceno bankami pfi

poskytovani uvéru (Cerveny, Dvotakova, 2012).
2.2.3 Cista soutasna hodnota

Cista soucasna hodnota (také Net Present Value, NPV) je ve finanéni teorii povazovana
za nejvhodnéjsi zpiisob ekonomického vyhodnocovani investi¢nich projekti. (Valach a
kol., 2010). Je zejména vhodna pro podnikové vyuziti k posuzovani obnovovacich nebo
rozvojovych investic (Scholleova, 2009). K jejim nejvétSim pozitiviim patii, ze vyjadiuje
piinos projektu k hlavnimu finan¢nimu cili podniku — k trzni hodnoté firmy (Valach a

kol, 2010).

Cista sou¢asna hodnota je absolutni ukazatel, ktery se zjistuje jako rozdil diskontovanych
kladnych a zapornych penéznich toki, generovanych v pribéhu celého zivota projektu.
Je nutné stanovit diskontni sazbu. NPV se obvykle stanovuje k okamziku zahéjeni
vystavby, ale neni to nezbytné nutné. Stejn¢ tak je mozné zjiStovat Cistou soucasnou
hodnotu k okamziku uvedeni investice do provozu nebo ke konci Zivotnosti projektu.
(Valach a kol., 2010). Soucasna hodnota budoucich pfijmt pfedstavuje hodnotovy
ekvivalent budoucich pfijma (kdybychom tuto ¢astku investovali formou bankovniho
vkladu s urokovou sazbou rovnou diskontni sazb¢, dostali bychom prave takové budouci
piijmy, které nam poskytne nas projekt). Pokud je Cistd soucasna hodnota kladna, je
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projekt lepsi nez bankovni vklad, protoze uvazované piijmy zajisti s niz§imi vydaji —
vydaji niz§imi prave o velikost Cisté soucasné hodnoty (Fotr, Soucek, 2005).

Cista sou¢asna hodnota vyjadiuje, o kolik je projekt lepsi (kladna ¢ista soucasna hodnota)
nebo horsi (zaporna Cista souc¢asna hodnota) nez alternativni investice, jejiz mira vynosu
je stejna jako diskontni sazba. (Fotr, Soucek, 2005). Pokud je NPV rovna nule, investice

vytvari presné takovy efekt, ktery splnil pozadavky na vynosnost investovaného vlastniho

a ciziho kapitalu. (Scholleova, 2009).

Matematicky lze ¢istou soucasnou hodnotu vyjadrit takto:

NPV=YN_p — _ ST K,—— kde (6)

n (1+i)n+T TLt=11¢ m )
NPV = ¢ista soucasna hodnota,
N = doba zivotnosti,
n = jednotliva léta zivotnosti,
P, = penézni ptijem z investice v jednotlivych letech jeji Zivotnosti,
1 = pozadovana vynosnost (diskontni sazba),
T =doba vystavby,
t = jednotliva 1éta vystavby,
K = kapitalovy vydaj v jednotlivych letech. (Valach a kol., 2010).

Podnik by mél realizovat projekty s kladnou ¢istou soucasnou hodnotou (projekt zvysuje
hodnotu podniku) a zamitnout projekty se zapornou cistou soucasnou hodnotou (Fotr,
Soucek, 2005). Velikost Cisté soucasné hodnoty zavisi na pozadované mife vynosnosti
(vyjadiené diskontni sazbou). U investic s konvencnim penéznim tokem (Cisty tok
penéznich prostiedkii méni znaménko ze zaporného na kladné pouze jednou za dobu
soucasna hodnota (Valach a kol., 2010). Cista sou¢asna hodnota predpoklada, Ze &isty
penézni tok ziskany v jednotlivych letech zivota projektu bude reinvestovan s vynosovou

mirou rovnou diskontni sazbé (Fotr, Soucek, 2005).
2.2.4 Upravena Cista soucasna hodnota projektu

Upravena Cista soucasna hodnota projektu (NPVU) upravuje ¢istou soucasnou hodnotu o
finan¢ni disledky vyplyvajici z piijeti investicniho projektu. Upravena ¢ista souCasna
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hodnota se sklada ze dvou c¢asti — Cisté soucasné hodnoty a souhrnu soucasnych hodnot
vSech finan¢nich dusledkti projektu. Upravenou cistou soucasnou hodnotu je vhodné
vyuzit v ptipadech, kdy je realizace projektu spojena se zvySenim dluha (ivért) a (nebo)
tehdy, kdyz je mozné na projekt ziskat prostfedky specidlniho charakteru (dotace).
Zvyseni dluhti (Gveérh) pfindsi na jedné stran¢ naklady ve form¢ trokt, na druhé strané
podnik ziskava trokové danové zvyhodnéni (arokovy danovy §tit) ve vysi absolutni vyse

urokli vynasobené sazbou dané z ptijmu. (Valach a kol, 2010).
2.2.5 Index rentability

Index rentability (IR, Profitability index) se vypoc¢ita jako podil diskontovanych kladnych
penéznich tokll projektu k diskontovanym zapornym penéznim tokiim projektu.
Vyjadiuje velikost soucasné hodnoty budoucich pfijmt projektu na korunu soucasné
hodnoty penéznich vydaja projektu (Fotr, Soucek, 2005). Z jiného pohledu je mozné
vnimat index ziskovosti jako relativné vyjadfenou vynosnost projektu vzhledem
k podnikové diskontni mife. Index ziskovosti rovny jedné znamend, Ze relativni

vynosnost projektu je piesné rovna podnikové diskontni mife (Scholleova, 2009).

Index rentability 1ze vyjadiit nasledujicim vzorcem:

_ IN_1(Pn *m;i)n)

K

IR , kde (7)

IR = index rentability,

N = doba Zivotnosti,

n = jednotliva léta zivotnosti,

P, = penézni ptijem z investice v jednotlivych letech jeji zivotnosti,
1 = pozadovana vynosnost (diskontni sazba),

K = kapitalovy vydaj v jednotlivych letech. (Hrdy, Horova, 2011).

Projekt by mél byt piijat k realizaci tehdy, jestlize index rentability je vétsi nez 1. Cim je
index rentabilit vyssi, tim je projekt vyhodnéjsi. (Fotr, Soucek, 2005). Index rentability
je vhodné pouzit v ptipadé, kdy mame k dispozici vice projektli s kladnou cistou
soucasnou hodnotou, ale omezené zdroje, které neumoziuji realizovat vSechny projekty.
Pak piijiméame projekty podle indexu rentability od nejvyssi hodnoty indexu smérem

dolti. (Valach a kol. 2010).
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2.2.6 Vniti'ni vynosové procento

Vnitini vynosové procento je vnimano jako rentabilita, kterou projekt poskytuje béhem
svého zivota. Vnitini vynosové procento je rovno takové diskontni sazb¢, pti které je Cista
soucasna hodnota rovna nule. Toto kritérium vychazi z predpokladu, ze Cisty penézni tok
se reinvestuje s diskontni sazbou rovnou vnitinimu vynosovému procentu. Takovy
predpoklad miry vynosnosti je vSak u projektii s vysokou vynosnosti malo realisticky

(Fotr, Soucek, 2005).

Vnitini vynosové procento (Internal Rate of Return, IRR) se pfi ruénim stanoveni zjisti
opakovanymi propocCty Cisté soucasné hodnoty pii riiznych urovnich diskontni sazby
s ndslednou linearni interpolaci. (Fotr, Soucek, 2005). Za ptedpokladu konvencniho
penézniho toku projektu ma funkce &isté sou¢asné hodnoty tvar hyperboly. Cim vyssi je
hodnota mé tvar hyperboly a linedrni interpolace vyuziva pfimku, nemuze linearni
interpolace piinést absolutné piesnou hodnotu vnitiniho vynosového procenta. Cim blize
budou stanoveny horni a dolni mez interpolace, tim bude zjistény vysledek ptresnéjsi

(Marek a kol., 2006).

Matematicky lze vnitini vynosové procento vyjadfit takto:

1
(1+i)n

YN (P, * =K, kde (8)

1 = vnitini vynosové procento,

N = doba Zivotnosti,

n = jednotliva léta zivotnosti,

P, = penézni pfijem z investice v jednotlivych letech jeji Zivotnosti,
K = kapitélovy vydaj (Hrdy, Horova, 2011).

Podnik by mél projekt piijmout k realizaci, pokud je vnitini vynosové procento vetsi nez
pozadovana vynosnost projektu. Cim je vnitfni vynosové procento vyssi, tim je dany
projekt ekonomicky vyhodnéjsi. Pii rozhodovani o pfijeti, ¢i nepfijeti vice projektd
s riiznou hodnotou vnitiniho vynosového procenta, ma byt preferovan projekt s nejvyssi

hodnotou ukazatele (Marek a kol., 2006).

Vyhodou vnitiniho vynosového procenta je, Ze pfi jeho stanoveni neni tfeba presné znat

diskontni sazbu. Nevyhodou vnitiniho vynosového procenta je, ze miize nabyvat vice
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hodnot. Jedné hodnoty nabyva v ptipad¢, Ze penézni tok méni znaménko pouze jednou
(na pocatku projektu prevazuji vydaje, které po urcité dobé prevazi piijmy). Pokud ovsem
v prub¢hu Zivota projektu penézni tok stfida znaménko (na pocatku projektu prevazuji
vydaje, pak piijmy, ale nasledné¢ dojde k vyznamné obnové, kdy znovu pievazi vydaje,
pak znovu ptevazi ptijmy, pak projekt méni znaménko tikréat a vnitini vynosové procento
projektu pak nabude tii odliSnych hodnot). V ptipadé projektti, kdy vnitini vynosové
procento nabyva vice hodnot, by nemélo byt k hodnoceni ekonomické efektivnosti

projektu pouzito (Fotr, Soucek, 2005).

Pfi hodnoceni jediného projektu vedou kritéria ¢ista soucasna hodnota, index rentability
a vnitini vynosové procento ke stejnému zaveru ohledné pfijeti nebo zamitnuti projektu.
V ptipadé soubézného hodnoceni vice vzajemné se vylucujicich variant projektu, kdy je
v zavéru mozné vybrat pouze jednu variantu se miize stat, Ze poiadi projekti podle
jednoho kritéria se lis$i od potradi podle druhého kritéria. Pfi¢inou rozdilli v potadi
projektt je odlisny ptredpoklad o mife vynosnosti reinvestovani Cistych penéznich toki
generovanych v prubéhu zivota projektu. Dalsi nevyhodou wvnitinitho vynosového
procenta je, ze u projekti sodliSnym casovym prubéhem penézniho toku wvnitini
vynosové procento chybné preferuje projekty s kratsi dobou uhrady. Obecné je tfeba
preferovat uziti ¢isté soucasné hodnoty (Fotr, Soucek, 2005). Pokud jsou porovnavané
hodnota u vétSiho projektu. V tomto ptipad¢ je vnitini vynosové procento objektivnéjsim

ukazatelem pro vzajemné porovnani investic (Cerveny, Dvorakova, 2012).
2.3 Diskontni sazba (PoZadovana vynosnost investi¢niho projektu)

V obecném pojeti je pozadovand vynosnost projektu takova vynosnost, kterou investor
pozaduje jako minimalni kompenzaci za odloZeni spotieby a za podstoupeni rizika
investovani. (Valach a kol., 2010). Pozadovana vynosnost investi¢niho projektu firmy by
méla byt tak vysokd, aby zabezpecila uhradu nakladi kapitalu firmy, a to jak kapitalu
vlastniho, tak i ciziho. (Fotr, Souc¢ek, 2011). Soucasné by diskontni sazba méla vyjadfovat
riziko dané investice. (Hrdy, Krechovskad, 2013). Riziko spocivajici v tom, Ze o¢ekavané
(planované) penézni toky z investice se mohou odlisSovat od skute¢nych penéznich toki.

(Valach a kol., 2010).

Diskontni sazbu je mozné subjektivné odhadnout (coz je méné korektni zpiisob, jelikoz

subjektivni nazory podnikovych manazerii se mohou riznit), nebo je mozné ji urcit
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nékterym z objektivnich pfistupt (Hrdy, Krechovska, 2013). Zékladni objektivni
metodou je odvozeni pozadované vynosnosti investicniho projektu od primérnych
firemnich nékladt kapitalu, upravenych o riziko projektu a o zménu kapitalové struktury

zpusobené investicnim projektem (Fotr, Soucek, 2011).
2.3.1 Primérné niklady kapitalu podniku

Néklady na kapital podniku se odviji od vynosnosti, kterou subjekt investujici sviij kapital
do podniku o¢ekava s ptihlédnutim k riziku. Oc¢ekava takovou vynosnost, kterou by mohl
dosahnout pii alternativnim vyuziti svého kapitdlu na kapitalovém trhu u podobné

rizikové investice (Marik a kol., 2011).

Primérné naklady kapitdlu podniku (WACC Weighted Average Cost of Capital) se
stanovuji jako vazeny aritmeticky primér nékladt vlastniho a ciziho zpoplatnéného

kapitalu. Matematickym zapisem lze naklady vlastniho kapitalu vyjadiit takto:
n = 2= * g+ * (1 - 5qp) * ne , kde )
nk = naklady celkového kapitalu firmy (WACC) (%),
ny = naklady vlastniho kapitalu (%),
ne= néklady ciziho kapitalu (%),
sdp = sazba dané z ptijmi (%),
CK = velikost zpoplatnéného ciziho kapitalu (K¢),
VK = velikost vlastniho kapitalu (K<),
K = soucet vlastniho a ciziho zpoplatnéného kapitalu. (Fotr, Soucek, 2011).
2.3.1.1 Naklady vlastniho kapitalu.

Naklady vlastniho kapitalu je mozné stanovit metodou CAMP (Capital Assets Pricing
Model) jako soucet vynosnosti zcela nerizikové investice (¢asova prémie — odmeéna za to,
ze investor odloZzi svoji spotfebu) a soucinu parametru rizika (P koeficientu) a pozadované

prémie za riziko trhu. (Scholleova, 2009).
ny =r1r+ B * (rm — 11), kde 9)
ny = néklady vlastniho kapitalu v%,

re = bezrizikova mira trhu,
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[ = parametr rizika (P koeficient),

(rm — 1r) = pozadovana prémie za riziko trhu (stfedni o¢ekavana vynosnost kapitalového

trhu — bezrizikova vynosnost).

Za bezrizikové investice jsou na financnim trhu povaZovany investice do statnich
dluhopisti. Za hmotné bezrizikové investice jsou povazovany obnovovaci investice
stavajiciho zafizeni, které slouzi k vyrobé pro stejny trh. (Valach a kol., 2010). Dle
databéaze ¢asovych fad ARAD zveiejiiovanych CNB ¢&inil vynos kose statnich dluhopist
s primérnou zbytkovou splatnosti 10 let (mési€ni pramér ke 12/2015) 0,49%

(www.cnb.cz).

B koeficient vyjadiuje tiroven rizika cenného papiru podniku (podniku v uréitém odvetvi)
k riziku kapitalového trhu jako celku (Mafik a kol. 2011). B koeficient udava, zda hodnota
akcii podniku poroste (kladna hodnota koeficientu), nebo poklesne (zdpornd hodnota
koeficientu) vzroste-li hodnota celého kapitdlového trhu (hodnota akcii na celém
kapitalovém trhu) o jedno procento. Soucasné vySe hodnoty tohoto koeficientu udava,
kolikrat hodnota podniku vzroste (kladny B koeficient) nebo poklesne (zaporny 3
koeficient) pfi ristu trhu o jedno procento. Protoze tidaje pro zjisténi B koeficientu,
pfipadné pfimo B koeficienty pro jednotliva odvétvi jsou na Ceském kapitdlovém trhu
Spatné dostupné, je mozné pro zjednodusSeni vyuzit znamych B koeficientl pro piislusné
odvétvi a evropské trhy (Scholleova, 2009). Hodnota B — koeficientu pro zeméd¢lstvi
(Unlevered Beta) uvedend na www. damodaran.com k lednu 2016 pro zapadni Evropu je
0,39. Unlevered beta je beta koeficient, ktery predpoklada nulové zadluzeni podniku.
Protoze konkrétni podnik pracuje s cizim kapitalem, je tfeba koeficient unlevered beta

prepocitat na koeficient levered beta, ktery toto zadluzeni zohlediiuje podle vztahu:
Blevered = Bunlevered * (1+ (1 - t) * %), kde (10)

Brevered = P koeficient pro konkrétni podnik, ktery bere v tivahu jeho zadluzeni,

Buntevered = P koeficient podniku ve specifickém odvétvi, ktery je pln€ financovan vlastnim

kapitalem,
t = sazba dan¢ z piijmu,
CK = zpoplatnény cizi kapital,

VK = vlastni kapital. (Scholleova, 2009).
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Prémie za riziko trhu (rm — rr), (RMP — Risk market premium) je rizikovd prémie
zohlednujici systematické riziko trhu zemé, na kterém podnik realizuje své vystupy.
Stanovenim rizika trhu se zabyvaji specializované ratingové agentury (Scholeova, 2009).
Na strankach www.damodaran.com je mozné k lednu 2016 nalézt hodnotu prémie za
riziko trhu pro Ceskou republiku (Total equity risk premium based on rating) v hodnoté

7,05 %.

V ramci sledovéani vyvoje ukazatele EVA a jeho slozek u deseti rozlohou nejvétsich
zemédélskych podnikéi v CR byly zjistény primérné hodnoty ukazatele WACC (%)
skupiny sledovanych podnikt dle nésledujici tabulky:

Tabulka 1 Primérné hodnoty ukazatele WACC u deseti nejvétsich zemedélskych podnikti
vCR

Rok
Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008
WACC (%) 6,66 5,98 6,12 8,29 7,21

Zdroj: Aulova, 2011

Primérné naklady kapitalu vybranych zemédélskych podnikii se v letech 2004 - 2008
pohybovaly v intervalu od 5,98 do 8,29%.

2.3.1.2 Naklady ciziho kapitalu

Naklady ciziho kapitalu predstavuje zejména trokova sazba uvéri a pljcek snizena o
urokovy danovy §tit. (Fotr, Soucek, 2015). Do nakladii ciziho kapitalu by v ptipadég, ze
podnik emituje obligace, patfily i ndklady dluhu ziskaného upisovanim obligaci (Valach

a kol. 2010).

Naklady dluhu lez stanovit podle vztahu:

Ng=1*(1-d), kde

Ng = naklady dluhu v %,

1=1urok z avéru v %,

d = danova sazba ze zisku v % / 100 (Valach a kol.,2010).

U vicezdrojového kapitalu se stanovi naklady pro kazdou slozku ciziho kapitalu zvIast,
vypoctou se prumérné urokové naklady, které se pak upravi o urokovy danovy Stit
(Scholleova, 2009).
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2.3.2 Alternativni zpiisoby stanoveni diskontni sazby

Jako diskontni miru pro posouzeni ekonomické efektivnosti investice je mozné také
vyuzit urokovou miru srovndvané alternativni finan¢ni investice, u které je znama
urokova mira (Hrdy, Krechovskd, 2013). Hmotnd investice mlize byt srovnavana jak
s alternativnimi finan¢nimi investicemi, tak 1 se ztratou vynosl jiné, nerealizované

hmotné investice (Marek a kol., 2006).

Z divodu omezené moznosti odvodit pozadovanou miru efektivnosti projekti od
pramérnych naklada kapitalu, je mozné pti aktualizaci penéznich tokid uvazovat alespoil
bezrizikovou miru vynosnosti, vychazejici z vynosu dlouhodobé¢jsich statnich obligaci a

upravenou o ocekavany vyvoj inflace béhem Zivotnosti (Valach a kol., 2011).

Vychodiskem pro stanoveni diskontni sazby mtize byt také vynosnost vlastniho kapitalu
(ROE) stavajiciho podnikéni, kterou je tfeba v ptipad¢ uvérového financovani upravit

(Hrdy, Krechovska, 2013).
2.1.1 Zména kapitalové struktury zpisobena investi¢nim projektem

Korekci firemnich ndkladu kapitalu vzhledem ke zméné kapitdlové struktury je tfeba
provadét, pokud realizaci projektu dojde k vyraznéjsi zmeéné kapitdlové struktury
podniku, kterd méa dlouhodobéjsi charakter. Zvyseni vlastniho kapitalu podniku povede
k jeho vyssi financni stabilit¢ a souCasné k poklesu finan¢niho rizika podniku, tudiz
firemni naklady kapitalu poklesnou. Naopak zvysSenim ciziho kapitalu podniku se snizi
jeho financni stabilita a firemni naklady kapitalu vzrostou (Fotr, Soucek, 2011). Pivodni
pramérné naklady kapitdlu podniku je mozné bud’ upravit, nebo je piepocitat se

zohlednénim kapitalové struktury podniku véetné¢ investice (Hrdy, Krechovska, 2013).
2.2 Riziko projektu

Vzhledem k tomu, Ze investi¢ni projekty jsou dlouhodobé, budou v pribéhu své existence
ovlivitovany velkym mnozstvim faktord, které jsou v dobé pfipravy projektu tézko
predvidatelné, nebo je sice miizeme ocekévat, ale nevime, s jakou intenzitou se projevi,
nebo by Setfeni, které by poskytlo odpovédi na tyto otazky, bylo zdlouhavé a nakladné.
Investicni projekty jsou tudiz spojené s nejistotou. Riziko je druhem nejistoty, ktera je

kvantifikovatelna pomoci obvyklych statistickych metod (Valach a kol., 2010).
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Riziko jednotlivého projektu lze vyjadfit bud’ pfimo, nebo nepiimo. Pfimé vyjadieni
rizika projektu vychazi z definice projektového rizika jako variability budoucich
o&ekavanych hodnot penéznich tokt. Cim vys§i variabilita, tim vys§i riziko. Méiénim
variability pen€znich tokl z investice je zjiSténa velikost rizika. Penézni toky z investice
se stanovi variantné (optimistickd, neutrdlni a pesimisticka varianta) a kazdé varianté se
ptifadi pravdépodobnost jejiho naplnéni. Z téchto variant se ur¢i primérna ocekévana
hodnota penéznich tokli jako véazeny aritmeticky primér vSech variant uvazovanych
penéznich tokii, vahami jsou pravdépodobnosti uskutecnéni jednotlivych variant. Stupen
rizika pak vyjadiuje v absolutni hodnoté smérodatnd odchylka jednotlivych o¢ekavanych
penéznich tokil od primérné hodnoty oekavanych penéznich toki. Relativni mira rizika
se vyjadfuje variatnim koeficientem (pomérem mezi smeérodatnou odchylkou a
pramérnou oc¢ekavanou hodnotou penéznich piijmi z projektu). Nepiimo lze riziko
projektu vyjadfit upravou pozadované vynosnosti projektu s ohledem na riziko, nebo
stanovenim rizikovych tfid s riiznou vysi pozadované miry vynosnosti, nebo metodou
koeficientu jistoty. Uprava pozadované vynosnosti projektu s ohledem na riziko se
provadi tak, ze se primérné naklady kapitalu podniku (podnikova diskontni mira) upravi
o rizikovou pfirazku (Hrdy, Horova, 2011). Pokud mira rizika projektu odpovida riziku
podnikatelské ¢innosti firmy jako celku (projekt pfedstavuje urcitou kopii celé firmy)
neni nutné korekci firemnich nékladii vzhledem k riziku projektu provadét. Pokud je
projekt spojen s vysSim rizikem, nez je primérna rizikovost firmy, je tfeba firemni
naklady kapitalu o toto riziko zvysit. Pokud je naopak projekt spojen s niz§im rizikem,
nez je prumeérna rizikovost firmy, je mozné firemni ndklady kapitalu o toto riziko sniZzit
(Fotr, Soucek, 2011). Nekteii autofi vSak snizovani ndkladid firemniho kapitalu
nedoporucuji (Scholleova, 2009). K ohodnoceni rizika projektu mohou byt vyuzity
tabelované rizikové ptirazky (Hrdy, Krechovskd,2013).

Tabulka 2 Rizikové ptirazky pti riznych druzich investic

Kategorie investic Rizikova prirazka v %
Obnova starych strojti 0
Zavedeni novych stroji 1

Rozsiteni stavajici vyroby

Nové vyrobky na stavajici trh

ol A

Nové vyrobky na novy trh
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Kategorie investic Rizikova prirazka v %

Nové vyrobky na novy zahrani¢ni trh 12

Vyzkum 17

Zdroj: Hrdy, Krechovska, 2013

Stanoveni rizikovych tfid sriznou vysi pozadované miry vynosnosti spociva také
v upravé diskontni sazby, pfiCemz rtizné hmotné a nehmotné investice se zarazuji do
piedem stanovenych rizikovych tiid (Hrdy, Horova, 2011). Metoda koeficientu jistoty je
zaloZena na prevedeni ocekavaného penézniho toku na penézni tok dosazeny s jistotou,
tzv. jistotni ekvivalent. Tato transformace ptedstavuje zvyseni kapitdlovych vydaji a
snizeni planovanych penéZznich ptijmu z projektu (Fotr, Soucek, 2005). Jisty penézni tok
se pak diskontuje pomoci bezrizikové pozadované miry vynosnosti (Hrdy, Horova,
2011).

Obrazek 3 Metody vyjadfovani rizika investi¢niho projektu

metody vyjadiovani
rizika investi¢niho
projektu

primé nepfimé

stanoveni rizikovych tFid
s rlznou vysi
pozadované miry
vynosnosti

Uprava pozadované
vynosnosti s ohledem na
riziko (Upava diskontni

sazby)

primérna ocekdvana
hodnota penéznich toku
+ smérodatna odchylka
+varia¢ni koeficient

metoda koeficientu
jistoty

Zdroj vlastni zpracovani dle Hrdy, Horova, 2011.

Jako mozné cesty snizovani rizika jsou uvadény napiiklad presunuti (flexibilita)
podnikani. Flexibilitou podnikani se rozumi schopnost podniku reagovat na zmény bez
velkych ndkladi. Tomu napoméhaji univerzalni technologie nebo snaha o snizovani

fixnich nakladd. Jinym zplisobem sniZovani rizika projektu je etapova pfiprava a etapova
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realizace projektu. Ochrana proti rizikim ve vétSiné ptipada sice vede ke snizeni rizika,

soucasn¢ ale pfindsi naklady navic (Valach a kol., 2010).
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3 Charakteristika podnikatelského subjektu

Firma ABC je od roku 1992 transformovanym pravnim nastupcem byvalého jednotného
zemédélského druzstva. Jeho pravni piredchidci fungovali od roku 1952 — tento rok je
oficialnim rokem vzniku podniku dle obchodniho rejstiiku. Jednd se o maly podnik
hospodafici s bilanéni sumou 90 mil. K¢, ktery zaméstnava 35 zaméstnancti. Vlastniky
podniku jsou pievazné potomci puvodnich kolektivizovanych sedlaka, kteti také vlastni

vetsinu pidy, na které podnik hospodaii.

Hlavnim pfedmétem cCinnosti podniku je zemédé€lska vyroba. Podnik provozuje
rostlinnou a zivociSnou vyrobu v fepafské vyrobni oblasti. V rostlinné vyrobé podnik
hospodaii na 1.330 ha zeméd¢€lské ptudy. Z toho 1.170 ha ptedstavuje orna ptida a 160 ha
trvalé travni porosty. Hlavnimi péstovanymi plodinami na orné piid€ jsou pSenice ozima
a fepka ozima, k jejichZ péstovani je vyuzivano cca 60% orné pidy. V mensi mife se
pestuji jetel, kukufice, je¢men ozimy a jeCmen jarni, v malych mnozstvich pak oves,
hrach a psenice jarni. V zZivocisné vyrobé se podnik dlouhodobé zabyvéa chovem skotu
s trzni produkci mléka a chovem prasat. Vzhledem k dlouhodobé ztratovosti vyroby
dojde béhem roku 2016 k tiplnému ukonceni chovu prasat. Chov mlécného holStynského
skotu je z dlouhodobého hlediska rovnéz ztratovy. Od roku 1992 postupné dochazelo ke
snizovani stavli dojnic z piivodnich cca 600 ks na soucasnych cca 200 ks. Kromé 200 ks
dojnic druzstvo chovéa vSechny dalsi kategorie skotu, tedy telata, mlady chovny skot,
vysokobtezi jalovice a provadi vykrm bykl. Zminovany pokles stavi skotu v podniku je
shodny s celorepublikovym trendem. Od celorepublikového vyvoje se vSak odliSuje
vyvoj mlécné uzitkovosti skotu v podniku. Zatimco priimérna dojivost krav obecné rychle
stoupd, a u holitynského skotu dosahla podle Rodenky 2015 chovu skotu v Ceské
republice primérné 9.500 kg mléka za laktaci, dojivost krav v podniku stoupa jen
pozvolna a dosahuje necelych 6.000 kg mléka za laktaci. Vyvoj stavi krav, prodeji mléka
a pramérné ro¢ni dojivosti krav v podniku od roku 2005 do roku 2015 dokumentuje
nasledujici tabulka a grafy.

Tabulka 3 Stavy krav, rocni produkce mléka a primérna produkce mléka na kravu a rok

v podniku ABC

Rok Primérné stavy Roc¢ni prode;j Primérna produkce mléka
krav (ks) mléka (t) na kravu a rok (kg)
2005 284 1493 5256
2006 288 1292 4 487
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Rok Prumérné stavy Roc¢ni prodej Priumérna produkce mléka
krav (ks) mléka (t) na kravu a rok (kg)
2007 277 1120 4043
2008 258 1171 4 539
2009 231 1084 4 693
2010 223 1117 5009
2011 220 1098 4990
2012 219 1079 4 928
2013 224 1052 4 695
2014 224 1103 4 924
2015 218 1135 5205

Zdroj: vlastni zpracovani dle dat firmy ABC

Z tabulky je patrné, ze v letech 2005 az 2015 v podniku dochéazelo k postupnému

snizovani pocetnich stavli krav a az na mirny vzestup v letech 2014 a 2015. Ro¢ni prodeje

mléka kopiruji zmény stavi krav. Posledni sloupec tabulky dokumentuje pozvolny pokles

a kolisani produkce mléka na kravu, coz je tfeba chapat jako neptiznivy vyvoj.

Obrazek 4 Vyvoj stavil krav a vyroby mléka firmy ABC v letech 2005 - 2015
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Zdroj: vlastni zpracovani dle dat firmy ABC

=e—rocni prodej mléka (t)

Seda kfivka grafu dokumentuje pokles stavii krav v podniku. V roce 2009 byla ukonéena

¢innost vazného kravina, od této doby se pocetni stavy krav vyrazn¢ nemeéni. Pokles
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prodeje mléka, ktery zobrazuje modra kiivka je mozné mezi roky 2005 a 2009 pficitat
pocetnimu poklesu stavu krav. Po mirném zvyseni prodeje v roce 2010 néasledoval
pozvolny pokles az do roku 2013, kdy se prodeje mléka zacaly slabé zvySovat.

Obrazek 5 Primérna produkce mléka (kg) na kravu a rok firmy ABC v letech 2005 - 2015

Primérna produkce mléka na kravu a rok (kg) firmy ABC v letech
2005 - 2015
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Zdroj: vlastni zpracovani dle dat firmy ABC

Z obrazku €. 5 je patrné, Ze pramérna produkce mléka na kravu a rok kolisa okolo hodnoty
5000 kg.

Objekty, ve kterych je skot chovan, jsou vice nez 40 let staré a prestavaji spliovat
soucasné pozadavky. Chov skotu je zdrojem hnoje, ktery vyznamné podporuje ptadni
urodnost a dosahovani dobrych vysledki v rostlinné vyrobé. Proto je planovana
modernizace chovu tak, aby doslo ke zlepSeni parametrti uzitkovosti skotu, kvality mléka,

zlepSeni zivotnich podminek zvitat a snizila se ztratovost chovu.
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4 Vychozi stav pied realizaci projektu

Jako vychozi stav bez projektu (jako urcita srovnavaci zakladna) je uvazovéano ucetni
obdobi — kalendaini rok 2015. Protoze podnik provadi pouze castecné kalkulace vlastnich
nakladi, kalkuluje pouze prvotni nadklady a nerozpousti rezie, byla provedena
dokalkulace uplnych vlastnich nakladi zasob vlastni vyroby. Néklady dilen, pomocnych
¢innosti (traktory, tézka mechanizace apod.), vyrobni a spravni rezie byly rozpocitany,
pokud to bylo mozné, podle Metodiky kalkulaci nakladi a vynosi v zemédélstvi
(Polackova, 2010). V nékterych fazich, zejména pro piifazeni nakladi pomocnych
¢innosti k jednotlivym vykontim rostlinné vyroby, nebyla k dispozici data doporu¢ovana
metodikou (hodiny odpracované jednotlivymi stroji pro jednotlivé plodiny). Proto byla
pro rozvrzeni nakladi pomocnych Cinnosti pouzita rozvrhova zakladna pfimé mzdy pro
jednotlivé plodiny. Po stanoveni vlastnich nékladi vSech vyrobka bylo provedeno
precenéni zasob vlastni vyroby zjiSténymi cenami. Byly zjistény vychozi hodnoty
nakladli a vynosti chovu skotu, které jsou nasledné¢ uvedeny u jednotlivych etap

generujicich ptijmy, kde slouzi pro zjisténi piirastki naklad a vynosii vlivem projektu.
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YV 7

5 Rozdéleni projektu do etap a stanoveni penéZniho toku z projektu

Orientacni investi¢ni néklady projektu jsou ptevzaty z dokumentace proveditelnosti
stavby zpracované pro uvazovany aredl firmou Zeméd¢lské stavby Tabor s.r.o. Celkovy
naklad na zamyslenou investici po odecteni investi¢nich dotaci ¢ini 48,803.200,- K¢.

Neni nutné realizovat cely projekt najednou, projekt je mozné rozdélit do etap.

Projekt by mél byt realizovan s podporou ziskanou z Programu rozvoje venkova. Vyse
podpory ¢ini 40% uznatelnych vydaji. Vyzvy v Programu rozvoje venkova jsou
koncipovany jako kolové. To znamend, ze jednotlivé projekty jsou fidicim organem
pfijimany ¢i odmitany na zaklad€ poctu ziskanych bodi pfifazenych jednotlivym
preferencnim kritériim specifikovanym v pravidlech. Na kazdou etapu bude podévana

samostatna zadost o dotaci.

Realizace jednotlivych investi¢nich zaméri je seskupena do etap tak, aby kazda
z realizovanych etap mohla fungovat jako samostatny celek, etapy na sebe logicky
navazovaly a kazda z etap ziskala maximalni bodové ohodnoceni a zvysila se tak Sance
na ptijeti zadosti o dotaci fidicim orgdnem.

5.1 Prvni etapa

Prvni etapa je koncipovana jako ptipravna pro realizaci hlavniho zdméru projektu. Jejim
cilem je jednak vytvofit prostor pro vystavbu kravina a dojirny ve druhé etapé presunutim
stavajici Cerpaci stanice do jiné lokality, jednak vybudovat dostate¢né prostory pro
vyrobu a skladovani kvalitni silaZze. Vypocet potiebného objemu silazniho Zlabu pro
pokryti ro¢ni spotteby silaze vSemi chovanymi zvifaty podle stavu zvifat v roce 2018
(stav shodny s vychozim stavem v roce 2015) je proveden v ptiloze A s vysledkem 9324
m?>. Novy silazni Zzlab, nebo alternativné dva mensi sildzni zlaby by mély mit planovanou
kapacitu 3000 m>. Kromé& planovaného nového silazniho Zlabu podnik disponuje jesté
dvéma stavajicimi zlaby o kapacité 2500 m> a 1400 m>. Celkova kapacita silaZnich Zlabti
by po dokonéeni prvni etapy ¢inila 6900 m>. Chybé&jici kapacita bude jako dosud fesena
druhou, podnikem vyuZzivanou technologii, a to technologii sildzovani do silazni vakd.
Mnozstvi hmoty silazované v silaznich vacich by bylo po realizaci této etapy mozné
docasné¢ sniZit.

Z hlediska Casu by pfipravné prace na prvni etapé mohly zacit pocatkem roku 2017.
V prubéhu roku 2017 by doslo k pfesunu Cerpaci stanice. Déle by byla vypracovana

projektova dokumentace k izemnimu a ke stavebnimu fizeni odbornou firmou a ziskano
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uzemni a stavebni povoleni. V fijnu 2017 by byla podana zadost o dotaci z Programu
rozvoje venkova. V piipadé¢ piijeti zadosti a ziskdni uvéru bude na jate 2018 zahijena
vystavba. Stavba by mohla byt dokoncena do zati 2018, to znamena, ze v roce 2018 by
silazni zlab jiz mohl slouzit svému ucelu.

Z hlediska pozadavku na dotaci z PRV prvni etapa cili na zisk 4 bodl za preferencni

kritérium ,,vydaje, ze kterych je stanovena dotace, jsou ve vysi do 10,000,000,- K&*.
5.1.1 Kapitalovy vydaj 1. etapa

Kapitadlovy vydaj bude v prvni etapé predstavovan investicnim vydajem na novostavbu
silazniho zZlabu (eventudlné dvou mensich silaznich zlabil) a ndklady na piesun stavajici
Cerpaci stanice do jiné lokality. VySe kapitadlového vydaje v ¢lenéni na o¢ekavané plné
investi¢ni naklady, znich uznatelné néklady z hlediska dotace z Programu rozvoje
venkova a predpokladana vyse dotace je uvedena v nasledujici tabulce.

Tabulka 4 Investi¢ni vydaj na potizeni dlouhodobého majetku 1. etapa

Nazev objektu Investi¢ni naklady | Uznatelné vydaje | Predpoklidana
(K¢) (K¢) vySe dotace (K¢)
Novostavba silazniho
7labu 3000 m* 4,500.000 4,500.000 1,800.000
Ptesun CS PHM 400.000 0 0
Celkem 1. etapa 4,900.000 4,500.000 1,800.000

Zdroj: nabidka Stavoprojekt Téabor, upraveno na snizenou kapacitu a dale upraveno dle
Pravidel, kterymi se stanovuji podminky pro poskytovani dotace na projekty Programu

rozvoje venkova na obdobi 2014 — 2020.

Z casového hlediska je tieba piredpokladany investicni vydaj rozdélit tak, jak je uvedeno
v nasledujici tabulce:

Tabulka 5 Rozélenéni investicniho vydaje z hlediska Casu 1. etapa

Polozka/Rok 2017 2018
Projektova dokumentace (K¢) 135.000 0
Stavba silazniho zlabu (K<) 0 2,565.000
Ptesun Cerpaci stanice PHM (K<) 400.000 0
Celkem 1. etapa 535.000 2,565.000

Zdroj: vlastni zpracovani
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Vydaj na trvaly pfirGstek ¢istého pracovniho kapitalu v disledku uvedeni investice do
provozu, piijem z prodeje nahrazovaného dlouhodobého majetku a znéj vyplyvajici

danové efekty nejsou v 1. etapé uvazovany.
5.1.2 Penézni prijem 1. etapa

Z pohledu penéznich piijmt projektu bude predpokladdno, Ze prvni etapa nepfinese
podniku zadny pfirtstek zisku, respektive vynost. Diivodem jsou tyto skutecnosti.
Z hlediska kvality by krmivo vyrobené v novém silaznim Zlabu dosahovalo pftiblizné
stejné kvality jako pii dosud pouzivanych technologiich. Je mozné, ze docasné¢ poklesnou
naklady spojené s vakovanim sildze. Naklady na sildzovani v silaznich Zlabech a néklady
na sildzovani v silaznich vacich nejsou podnikem oddé¢lené sledovany, a proto nelze
smysluplné vycislit pfinos nebo ztratu vlivem zmény rozsahu vyuzivani téchto

technologii.

V dusledku realizace stavby silazniho zlabu stoupnou odpisy, které zisk podniku snizi.
ProtoZe ale odpisy nejsou penéznim vydajem, je mozné za penézni piijem z realizace této
etapy projektu povazovat praveé odpisy. Doba zivotnosti silazniho Zlabu je uvazovana na
cca 30 let, opotiebeni majetku rovnomérné, tcetni odpisy jsou shodné s danovymi. Po
ukonceni doby zivotnosti bude silazni Zlab i1 nadale slouzit svému ucelu, ale
pravdépodobné bude vyzadovat rekonstrukci. Zatfazeni majetku do odpisové skupiny a
uréeni vstupni ceny pro odepisovani dokumentuje nésledujici tabulka.

Tabulka 6 Zatrazeni majetku do odpisové skupiny a urceni vstupni ceny pro odepisovani

1. etapa
Nazev majetku Odpisova | Porizovaci | Dotace Vstupni cena pro
skupina | cena (K¢) | (K¢) odepisovani (K¢)
Novostavba  silaZzniho Pata
7labu 3000 m’ 4,500.000,- | 1,800.000,- 2,700.000,-

Zdroj: vlastni zpracovani
Vypocet odpist v jednotlivych letech odepisovani je uveden v ptiloze B.

Ptedpokladana roc¢ni vyse vysledku hospodateni z projektu po realizaci prvni etapy je

uvedena v nasledujici tabulce:
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Tabulka 7 Vysledek hospodateni z realizace 1. etapy projektu po zdanéni

Polozka/Uéetni obdobi 2017 2018 2019 -
2047
Vynosy (K¢) 0 0 0
Naklady — odpisy (K¢) 0 37800 91800
Naklady — sluzby — ptfesun cCerpaci 400000 0
stanice (K¢)
VH (vynosy — naklady) -400000 -37800 -91800

Zdroj: vlastni zpracovani
Z tabulky je zfejmé, ze vysledkem hospodareni z 1. etapy projektu bude ucetni ztrata.

Zmeéna Cistého pracovniho kapitalu, pfijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem
zivotnosti, ani danovy efekt z prodeje dlouhodobého majetku koncem Zivotnosti nejsou

v ptipad¢€ 1. etapy uvazovany.
5.1.3 PenéZni tok 1. etapy projektu

Predpokladany penézni tok 1. etapy projektu v ¢lenéni na kapitdlové vydaje a penézni
piijmy je piehledné zachycen v nize uvedené tabulce.

Tabulka 8 Penézni tok z 1. etapy projektu

Polozka/Rok 2017 2018 2019 2047
Kapitalové vydaje 1. etapa

Silazni zlab + piesun CS (K&) 535000| 2565000

Celkem kapitalové vydaje (K¢) 535000, 2565000

PenéZni prijmy 1. etapa

Odpisy (K¢) 0 37 800 91 800 91800
Celkem penéZni piijmy K¢ 0 37 800 91 800 91 800

Zdroj: vlastni zpracovani

Vroce 2017 vznikne pouze kapitdlovy vydaj, do roku 2018 spada nejvetsi cast
kapitalového vydaje. V roce 2018 se potrizeny majetek zacne odepisovat a tim vzniknou

penézni piijmy ve form¢ odpist.
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5.2 Druha etapa

Druhéd etapa je zhlediska uskute¢néni celého projektu stézejni. V druhé etapé je
planovana vystavba nové produkcni staje pro 250 ks dojnic a nové dojirny vcetné

technologii a inZenyrskych siti a jimek na oplachové vody a moctvku.

Z casového hlediska by ptipravné prace na této etapé zacaly pocatkem roku 2018.
Projektova kancelat by vypracovala podklady pro posouzeni vlivu stavby na zivotni
prostiedi, izemni a stavebni fizeni. V pfipad¢ hladkého pribéhu vsech fizeni a ziskani
potiebnych povoleni by v fijnu 2018 mohla byt poddna zadost o dotaci z Programu
rozvoje venkova. V pfipadé¢ pfijeti zadosti by v roce 2019 mohla byt zahdjena vystavba.

Projekt by byl uveden do provozu v roce 2020.

Z hlediska dotace z PRV druha etapa cili na zisk 9- ti bodii za preferencni kritérium
,»minimaln¢ 15% vydaju projektu, ze kterych je stanovena dotace, je uréeno na potizeni

technologie®.

5.2.1 Kapitalovy vydaj 2. etapa

Investicni vydaj na pofizeni dlouhodobého majetku piedstavuji vydaje na vystavbu
nového kravina pro 250 ks dojnic, nové dojirny a ptisluSnych inzenyrskych siti a jimek.
Vyse investicniho vydaje v clenéni na ocekévané plné investiéni naklady, z nich
uznatelné naklady z hlediska dotace z Programu rozvoje venkova a ptedpokladand vyse

dotace je uvedena v nasledujici tabulce.

Tabulka 9 Investi¢ni vydaj na potizeni dlouhodobého majetku 2. etapa

Nazev objektu Investiéni | Z toho uznatelné | Predpokliadana

naklady (K¢) vydaje (K¢) vySe dotace (K¢)

Novostavba produkéni staje
250 ks vcetné technologie

ustajeni zvifat 13,273.000,- 13,273.000,- 5,309.200,-

Novostavba dojirny 2 x 10

vcetné technologie dojeni a

chlazeni mléka 10,250.000,- 7,540.000,- 3,016.000,-
Jimky 1.547 m® a 114m> v¢.
Splaskové kanalizace 3,802.000,- 2,529.000,- 1,011.600,-
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Nazev objektu Investiéni | Z toho uznatelné | Predpokliadana

naklady (K¢) vydaje (K¢) vySe dotace (K¢)

Nové rozvody vody v aredlu

vé&. Vodojemu 125 m? 3,574.000,- 3,574.000,- 1,429,600,-

Nové  rozvody  elektro

v aredlu 558.000,- 0 0

Destova kanalizace véetné

vsakovacich ryh 747.000,- 0 0

Nové zpevnéné plochy,
plochy pod vaky,
komunikace 640m? 1,670.000,- 896.000,- 358.400,-
Celkem 2. etapa: 33,874.000,- 27,812.000,- 11,124.800,-

Zdroj: nabidka Stavoprojekt Tabor, upraveno na sniZzenou kapacitu a dale upraveno dle
Pravidel, kterymi se stanovuji podminky pro poskytovani dotace na projekty Programu

rozvoje venkova na obdobi 2014 — 2020.

Z casového hlediska je tfeba predpokladany investi¢ni vydaj rozdélit tak, jak je uvedeno
v nasledujici tabulce:

Tabulka 10 Roz¢lenéni investicniho vydaje z hlediska ¢asu 2. etapa

Polozka/Rok 2018 2019 2020
Projektova
dokumentace (K¢) 1,016.220 0 0
Stavba (60% zaloha +
40% doplatek) 0 19,714.668 2,0183.312
Celkem 2. etapa 1,016.220 19,714.668 2,018.312

Vydaj na trvaly pfirtistek Cistého pracovniho kapitalu v disledku uvedeni investice do
provozu, piijem z prodeje nahrazovaného dlouhodobého majetku a z néj vyplyvajici

danové efekty nejsou ve 2. etape€ uvazovany.
5.2.2 Penézni prijem 2. etapa

Druhé etapa je klicova z hlediska uvazovanych penéznich piijmt z projektu. Po jejim

uvedeni do provozu by mélo dojit ke zvysSeni efektivnosti vyroby.
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Vzhledem k zavedeni automatizovanych systému indikace #iji by mélo dojit ke zkraceni
servisperiody (obdobi od oteleni do zabfeznuti krdvy) na maximalné 143 dni oproti
stavajicim 171 dniim ve vychozim obdobi roku 2015. To povede ke zkraceni mezidobi
(obdobi od oteleni do dalsiho oteleni) ze 458 dni ve vychozim roce 2015 na planovanych
430 dni. Tim dojde ke zvySeni hrub¢ natality (pocet narozenych telat na 100 krav za rok)
ze soucasnych 80% (365/458*100) na témet 85% (365/430*100). Dale vlivem zvétSeni
podlahové plochy lehaciho boxu i celkové plochy stdje pfipadajici na jednu dojnici, a
celkového zlepSeni stidjového prostiedi za ptredpokladu kvalitni krmné davky je
uvazovano snizeni poctu mrtveé narozenych telat, ktera natalitu dale snizuji. Pfed realizaci
projektu se pocet mrtvé narozenych telat pohybuje okolo 10%, vlivem vyse uvedenych
faktorii je uvaZovano sniZzeni poctu mrtvé narozenych telat na 5%. Celkové je
v kalkulovana Cistd natalita po realizaci druhé etapy 80%. Lep$i podminky chovu
povedou k celkovému zlepseni zdravotniho stavu dojnic a tim k omezeni brakace krav ze
zdravotnich diivodl. ZvySenim c¢isté natality a snizenim nucené brakace krav stado
piestane samovoln¢ vymirat, nebude nutné dokupovat vysokobiezi jalovice a naopak
muze byt zahdjena selekce krav podle uzitkovosti. Cilova mlécna uzitkovost kravy za

laktaci po realizaci druhé etapy je 8000 I mléka.

Srovnani soucasnych a planovanych zootechnickych ukazatelii po realizaci 2. etapy pro
vypocet obratu stada shrnuje nasledujici tabulka.
Tabulka 11 Piehled soucasnych a planovanych zootechnickych ukazatelti pro vypocet

obratu stada 2. etapa

Servisperioda | Mezidobi | Cista natalita

(pocet dnii) | (pocet dnii) (%)
Vychozi hodnota ukazatele (2015) 171 458 70
Planovana hodnota ukazatele po
143 430 80

uvedeni 2. etapy do provozu

Zdroj: vlastni zpracovani

Planované piirastky ndkladi a vynosti zfungovani projektu jsou odvozené od
planovaného obratu stada sestaveného podle vysSe uvedenych ukazateli. Pro rozdéleni
krav do skupin je uvazovéana pramérna délka laktace 350 dni. K pouzité délce laktace 350
dni je tfeba dodat, ze takto dlouhd laktace je pro zdravotni stav krav nevhodnd a i
nevyhodna z hlediska ekonomiky chovu. Piesto je pocitano s urcitym zlepSenim oproti
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soucasné pramérné délce laktace 370 dni. Cilem by mélo byt dosdhnout dojivosti 8.000,-

1 mléka za normalni laktaci 305 dni a poté kravu zasusit. (Omezeni vyskytu ketdz u krav

po porodu a uspora krmiva). V praxi muze byt zkracovani délky laktace u vysoce

uzitkovych krav obtizné a bude tfeba na ném cilen¢ pracovat korekci krmné davky.

Planovany obrat stadda je uveden v nasledujici tabulce.

Tabulka 12 Obrat stada po realizaci 2. etapy (od roku 2023)

Primer | Prirustky (ks) UbytKy (ks)
. | Naroze
denni h Prodej . Primé ,
Kategorie | pocet Mk chovu | Prevod . rny Cevl,k?vy
y
skotu zvirat | Prevod nebo na Uhyny | do vysSi | Pocet denni prirust
v katego | Z nizsi jatka (%) | kategori KD pririist za rok
rii (Ks) k(al:g% (ks) e (ks) ek (kg)| (K8
Kravy
celkem 300 0 112 0 0 109500
Telata do
3 mésicu 60 240 0 3,00% 233 21900 0,5 10950
Telata do
7 mésich 58 233 0 4,00% | 224 21170 | 0,6 | 12702
MCHS -
jalovice
7-20
mésici | 131 112 0 000%| 112 | 47815 | 0,7 | 334705
VBJ 21-
25
mésici 47 112 0 [0,00%| 112 | 17155
Skot ve
vykrmu
7-24
mésicii | 168 112 112 [0,00%| 0 61320 | 0,85 | 52122
Rozdéleni krav do Prufn ernyy denni “ Kk
skupin pocet zvirat ve | Pocet KD za ro
skupiné (ks)
Suchostojné kravy 56 20440
1. polovina laktace 122 44530
2. polovina laktace 122 44530
Celkem: 300 109500

Zdroj: vlastni zpracovani

Chované stado nedosdhne parametrti nastavenych v obratu stdda okamzité po uvedeni 2.

etapy do provozu, ale s prodlevou zhruba tii let. Je to dano tim, Ze kravy a jalovice
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zapusténé v novém systému se oteli nejdiive za 287 dni. DalSich 16 mésicii (cca 490 dni)
bude trvat, nez narozené jalovicky zabteznou a dalSich 287 dni nez se poprvé oteli. Teprve
pak se projevi efekt lepSiho zabiezavani. Je mozné, Ze vlivem celkového zlepSeni
stajového prostiedi a tim celkového zdravotniho stavu dojnic poroste uzitkovost krav jiz
od uvedeni druhé etapy do provozu. Pro ucely stanoveni planovanych vynost z fungovani
investice mezi rokem 2020 (rokem uvedeni druhé etapy do provozu), a rokem 2023 (kdy
by jiz m¢l fungovat planovany obrat stdda) bude pouzita linearni interpolace. Planované

vynosy pocinaje rokem 2023 budou stanoveny piimo z planovaného obratu stada.

Planované ro¢ni trzby za mléko od roku 2023 jsou stanoveny z o¢ekavané¢ho vyrobeného
mnozstvi mléka a primérné realizacni ceny v roce 2015. Vypocet planovanych trzeb za
mléko shrnuje nésledujici tabulka.

Tabulka 13 Planovana ro¢ni vyroba mléka a trzby za mléko - 2. etapa (od roku 2023)

Planovana dojivost| Planovana Planovana roc¢ni N
. ;1 e . Cena | Ro¢ni trzba
za laktaci na denni dojivost | produkce mléka za (K&l | celkem (K&)
dojnici (1) na kravu (1) stado (1)
8000 22,86 2 035912,00 7,35 14963 953,20

Zdroj: vlastni zpracovani

Planovana dojivost za laktaci je 8.000,- 1 mléka. Planovana denni dojivost na kravu je
zjisténa jako podil planované dojivosti za laktaci 8.000 1 a planované délky laktace 350
dni a vychazi na 22.86 l. Planovana ro¢ni produkce mléka je vypoctena jako soucin
planovaného poctu krav v laktaci (dle planového obratu stdda 122ks + 122ks, celkem
244ks), planované denni dojivosti na kravu a poctu dni v kalendainim roce ve vysi
2,035.912 1. Planované mnozstvi vyrobeného mléka je vyndsobeno priimérnou cenou, za
kterou bylo mléko podnikem realizovano v roce 2015, ¢imzZ je zjiSténa planovana vyse

trzeb za mléko ve vysi 14,963.953,20 K¢.

Planované rocni trzby za maso jateCnych bykll jsou stanoveny dle v obratu stada
piepokladaného poctu kust vykrmenych jateCnych bykii a primérné realizani ceny
kterou podnik dosahoval v roce 2015 za jeden kus takto:

Tabulka 14 Planovana ro¢ni vyroba a trzby za jate¢né byky - 2. etapa (od roku 2023)

Pocet kusii | Priimérna cena 1 ks/K¢ | Roéni trzba celkem (K¢)

Jate¢ni byci 112 26 000,00 2912 000,00

Zdroj: vlastni zpracovani
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Planovana vyroba hnoje vychazi z planovanych pocetnich stavii dobytka dle planového
obratu stada, primérné produkce hnoje na 1 dobyt¢i jednotku v jednotlivych kategoriich
skotu danou vyhlaskou 377/2013 Sb. O skladovani a zptisobu pouzivani hnojiv. Takto
zjisténé vyrobené mnozstvi hnoje v tunach je ocenéno doporucenou stalou cenou dle
Metodiky kalkulace ndkladt v zeméd¢lstvi (Polackova a kol., 2010). Propocet je uveden
v nésledujici tabulce.

Tabulka 15 Planovana ro¢ni vyroba hnoje - 2. etapa (od roku 2023)

Kategorie skotu VKoef. Podet j;(;gg; Roéni Ceqa Cena ro¢ni
dle vyhlasky piepoctu DI hnoje vyr.oba hnE)Je vyrobyvhnoje
377/2013 Sh. DJ/kus (D)) hnoje (t) | (K&/) (K&)
Telata do 6-ti

mésicil 0,23 27,1 10,5 284,97| 250 71 242,50
Jalovice nad 6

mésici do 1 roku 0,53| 298| 87| 25891 250  64727,50

Jalovice nad 1 rok
do 2 let 0,94 117 8,7/ 1021,1| 250| 255 280,00
Kravy 1,3 390 9,1 3549| 250 887250,00

Byci nad 6 mésicti
do 1 roku 0,6 33,6 87| 292,32| 250 73 080,00

Byci nad 1 rok do
2 let 1,12 125 87| 1091,3| 250 272832,50
Celkem: 5678,7| 250| 1624 412,50

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vypoctu v tabulce €. 15 vyplyva, Ze planovana ro¢ni vyroba hnoje ¢ini 5678,7 t v cené

1,624.412,50 K¢.

Obdobnym postupem je vypoctena planovana vyroba mocivky. Vyroba mocivky je

uvedena v nasledujici tabulce.
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Tabulka 16 Planovana ro¢ni vyroba mocuvky - 2. etapa (od roku 2023)

Kategorie skotu Koef. M R,oéni R,Oéni Cevn oa Cena rocni
dle vyhlidky | prepoctu Pocet Vyvr?ba vyf?ba mocuv pro?Pkce
3772013 Sh. DI/kus DJ | mocuvky | mocuvky | ky mocuvky

(t/DJ) ® (K&/t) (K¢&)
Telata do 6-ti
mésici 023 27.1 6,1| 165,55 49 8 111,95
Jalovice nad 6
mésici do 1 roku 0,53 29,8 6,1| 181,54| 49 8 895,46
Jalovice nad 1 rok
do 2 let 094 117 61| 715,96 49 35 082,04
Kravy 1,3| 390 7.3 2847 49| 139 503,00
Byci nad 6 mésici
do 1 roku 0,6/ 33,6 6,1 204,96 49 10 043,04
Byci nad 1 rok do
2 let 1,12| 125 6,1| 765,18 49 37 493,82
Celkem: 4223,19 239 129,31

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vypoctu uvedeného v tabulce €.

4223,19 t v cené€ 239.129,31 K¢.

16 vyplyva, ze planovana ro¢ni vyroba moctvky ¢ini

Planovana zména stavu mladych a ostatnich zvitat vychéazi z pldnovaného obratu stada,

pricemz pocatecni stavy jsou stavy na uctech jednotlivych kategorii dobytka vychoziho

stavu (tedy roku 2015) ptichovky a pfirtistky jsou ocenény vlastnimi nédklady vyroby roku

2015, vydeje zkategorii a pifijmy do kategorii jsou ocenény skladové metodou

aritmetického priméru. Barevny odstin se tyka jedné kategorie.

Tabulka 17 Vypocet zmény stavu mladych a ostatnich zvifat — 2. etapa (od roku 2023)

Prichovky Prichovky/ Ocenéni
vr o richovky
Poctetni | Vaha |/ PTITUSKKY | sty | 1%& | vydej | Konetny
x ks/kg o (VBJ ks) - <
stav (K¢) | kg wrs vydej za ‘dei (K<) stav (K¢)
pryem ok (ks’kg) vyaae
K9 (K9)
PS 212 457| 3860
Ptichovky telatva’d(o)
3 mésici | 8400| 1553599
Hmotnostni
prirastky 10950| 1776 090 19350 152,61|2953004| 589143
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Pi"ic’h:) vky Prichovky/ Ocenéni
Pocate¢ni | Vaha / prirustky prirastky 1kg Vydej | Koneény
stav (K& | kg | “K€ | Nidejza | VBIKO e | stav (K&
pryjem ., (ks/kg) vyd(va]e
(K9) (K&)
PS 286 033 | 5420
Pievod
Z N1ZS1
kategorie | 2 866 931 | 18786
Hmotnostni | telata do
ptirlistky | 6 mésicti [ 12702 228 890 31488| 91,629|2885214| 331947
PS 1 088 619 | 22460
Pievod
Z N1ZS1
kategorie | 1 386 80515135
Hmotnostni | -y ~prg
prirdstky 33471| 1555374 48 606| 56,7192 756 855| 1273 943
VBJ
PS 575 281 23
Pievod
Z N1ZS1
kategorie |2 756 855| 112
Vzristovy
pfiristek | dny 17155| 2082617 112| 40109| 4 492240| 922514
PS 2316961 | 51540
Pievod
Z N1ZS1
kategorie | 1 386 80515135
Hmotnostni o
w o skot zir
prirtistky 52122| 3251370 67257| 58,55|3937897|3 017239

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnoty ptichovkll, hmotnostnich a vzriistovych ptirastkl a ptevodii mezi jednotlivymi

kategoriemi uvedené v piedchozi tabulce jsou zauctovany na ucty Mlad4 a ostatni zvirata

a jejich skupiny a Zmeéna stavu mladych, ostatnich zvitat a jejich skupin a zjiSténa celkova

ro¢ni zmeéna. Z vyse uvedené tabulky je také patrna ro¢ni hodnota aktivace dlouhodobého

hmotného majetku ve vysi

4,492.240,-

K¢,

spocivajici

v pfevodu otelenych

vysokobiezich jalovic do krav, tedy z uctu 124 Mlad4 a ostatni zvitata a jejich skupiny

na ucet 026 Dospéla zvitata a jejich skupiny.
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Tabulka 18 Zauctovani zmén stavu mladych a ostatnich zvifat a zjisténi celkové rocni

zmény 2. etapa

Milada a ostatni zvirata a jejich skupiny Zména stavu mlf‘vdyCh a ostatnich
zvirat
PS (K¢) 4 479 351
Pfichovky (K<) 1 553 599 1 553 599
Vzrist.ptirastky (K¢)
2082617 2082617
Ptevody z nizsi
kategorie (K<) 8 397 397 8 397 397
Vydeje (K<) 17 025 210 17 025 210
KS (K& 6299 478 1820 127
Rozdil KS-PS 1820127

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky €. 18 je patrné, Zze zména stavu mladych a ostatnich zvitat po realizaci 2. etapy

vici vychozimu stavu ¢ini 1,820.127,- K¢.

Planované ro¢ni trzby za maso krav vyrazenych z majetku jsou stanoveny podle obratem

stada predpokladané roc¢ni brakace krav a primérné ceny 1 kusu brakované kravy v roce

2015 takto:

Tabulka 19 Planované trzby za jate¢né kravy - 2. etapa (od roku 2023)

Pocet kusi

Prumérna cena 1 ks/K¢

Ro¢ni trzba celkem (K¢)

Jateéné kravy

112

15 400,00

1724 800,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Vsechny kalkulované vynosy, které piinese realizace 2. etapy projektu od roku 2020 jsou

shrnuty v nasledujici tabulce.

Tabulka 20 Planované ptirtistky vynosi - 2. etapa (od roku 2023) souhrn

Nazev vinosu | v 'ncogi)l\(r)ého Vychozi stav Plan vynost Piirustek
y y actu vynosi 2015 (K¢) | 2023 (K<) vynosi (K¢)
Trzby za mléko 601 8 128 897,39 | 14 963 953,20 | 6 835 055,81
Trzby za maso 601
jatecni byci 2247 090,51 2912 000,00 664 909,49
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Cislo

Nazev vynosu | vynosového ’Vycoh ozi stay x Plin vyn(zsﬁ l,)f*iri’:stekv
actu vynosu 2015 (K¢) | 2023 (KC¢) vynosu (K¢)
Vyroba hnoje a 613
mocuvky 1266 687,00 1863 541,81 596 854,81
Zmé’:nflv stavu 614
zvirat 1423 946,00 1820127,39 396 181,39
Aktivace — prevod 624
VBJ do krav 2008 869,60 4492 239,83 2843 370,23
Trzby za maso 641
dospéla zvirata 1052 975,34 1724 800,00 671 824,66

Priristek vynosi
celkem:

11 411 253,39

Roc¢ni pririastek vynosi bez zmény stavu zvirat

11 015 072

Zdroj: vlastni zpracovani

Planované ptirtstky nakladi tvoii jednak odpisy, které jsou pocitany ihned od uvedeni

potizeného majetku do provozu, tedy od roku 2020. Dalsi pfirtistky naklada spojené

s fungovéanim 2 etapy investice jsou stejné jako planované ptirtstky vynosti odvozené od

planového obratu stada pro rok 2023. Tyto naklady budou pravdépodobné nabihat

postupné, jiz od roku 2020, imérné rozSifovani stdda. V plné vysi se projevi od roku

2023, kdy stado nabude svych kone¢nych stavii dobytka.

Zatazeni potizeného majetku do odpisovych skupin suvedenim pofizovaci ceny,

oc¢ekavané vyse investi¢ni dotace a vstupni ceny majetku pro odepisovani dokumentuje

nasledujici tabulka. Je predpokladano, Ze ucetni odpisy jsou rovné danovym.

Technologické zatizeni dojirny a chlazeni mléka bude po ukonceni doby Zivotnosti (cca

10 let) tieba obnovit. Za dobu piedpokladané zivotnosti kravina (cca 30 let), bude tfeba

technologické zatizeni dojirny a chlazeni mléka obnovit 2x.
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Tabulka 21 Zatazeni majetku do odpisové skupiny a uréeni vstupni ceny pro odepisovani

- 2. etapa
Vstupni cena
Odpisova | Porizovaci pro
Nazev majetku Dotace (KC¢)
skupina | cena (KC¢) odepisovani
(K¢)
Novostavba  produkéni
stajje 250 ks vcetné Pata
technologie ustajeni
zvitat 13,273.000,- 5,309.200,- |  7,963.800,-
Novostavba  rybinové
Pata
dojirny 2 x 12 5,523.000,- 1,126.000,- 4,397.000,-
Jimky 1.547 m? a 114m’
_ Pata
v¢. Splaskové kanalizace 3,802.000,- 1,011.600,- 2,790.400,-
Nové rozvody vody
varealu v¢. Vodojemu Pata
125 m? 3,574.000,- 1,429,600,- 2,144.400,-
Nové rozvody elektro
Pata
v arealu 558.000,- 0 558.000,-
Destova kanalizace
Pata
vcetné vsakovacich ryh 747.000,- 0 747.000,-
Nové zpevnéné plochy,
plochy pod vaky, Pata
komunikace 640m? 1,670.000,- 358.400,- 1,311.600,-
Technologie dojeni a| Druha
chlazeni mléka 4,727.000,- 1,890.000,- 2,837.000,-
Celkem: 33,874.000,- | 11,124.800,- 22,749.200,-

Zdroj: vlastni zpracovani.

Vypocet odpist jednotlivych druhi pofizovaného majetku je uveden v ptiloze C.

Dalsi naklady spojené s fungovanim investice predstavuji zejména nakoupend krmiva,

prirastek ostatniho pfimého materidlu, ostatni pfimé naklady a sluzby, mzdové néklady,
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naklady na socialni a zdravotni pojisténi hrazené podnikem, krmiva vlastni vyroby,

steliva vlastni vyroby, zlstatkova cena vyfazenych krav a odpisy krav.

Naklady na nakoupena krmiva predstavuji zejména naklady na nakoupené mlécné krmné
smési pro telata, krmiva pro dojnice jako soja, pivovarské mlato a minerdlni krmné
dopliiky. Naklady na krmiva vlastni vyroby ptredstavuji ndklady na vyrobu silaze, sena a
jadrnych krmiv. Néklady na nakoupena krmiva a krmiva vlastni vyroby jsou typickymi
variabilnimi naklady, které jsou pfimo imérné poctu chovanych zvirat. Celkové naklady
na krmiva byly stanoveny oddélen¢ na krmiva nakupovana a krmiva vlastni vyroby dle
predpokladanych pocti chovanych zvifat v jednotlivych kategoriich za ucetni obdobi
podle planového obratu stdda pro rok 2023 a ocenéni krmnych davek pro jednotlivé

kategorie zvifat v ¢lenéni na krmiva nakupovand a krmiva vlastni vyroby v cenach

vychoziho roku 2015.
Tabulka 22 Planovana ro¢ni spotieba krmiv podle kategorii - 2. etapa (od roku 2023)
Katesorie skotu Cena nakupovanych | Cena krmiv vlastni | Cena krmiv
g krmiv K& vyroby (K&) celkem (K¢)
Kravy celkem 2 105 202,60 6 568 532,70 8 673 735,30
Telata do 3 mésict
1 575 924,00 871 182,00] 2447 106,00
Telata do 6 mésict
42 340,00 165 126,00 207 466,00
MCHS — jalovice 7-20
mésicl 86 545,15 1 089 703,85 1 176 249,00
VBIJ 21-25 mésict
63 301,95 609 860,25 673 162,20
Skot ve vykrmu 7-24
mésicl 194 997,60 2298 273,60 2493271,20
Celkem: 4 068 311,30 11 602 678,40 15670 989,70

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky ¢. 22 vyplyva pldnovand ro¢ni spotfeba nakupovanych krmiv ve vysi

4,068.311,30 K¢ a ro¢ni spotteba krmiv vlastni vyroby ve vysi 11,602.678,40 K¢.

Ostatni piimy material predstavuje pomérn€ malou polozku. Jedné se o Cistici prosttedky
pouzivané k proplachu dojiciho a chladiciho zatfizeni, uklidové prostfedky do dojirny,
prostorti chlazeni, Saten, kancelaii a socidlniho zatizeni kravina. Déle ostatnim pfimym

materidlem jsou drobné predméty, naptiklad kbeliky, vidle, smetéky, znaCkovaci spreje a
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podobné. Lze predpokladat, ze s rozSitenim chovu jejich spotfeba vzroste. Nebude se
jednat o Cisty variabilni ndklad, ale vzhledem k nevyznamnosti této polozky je tak
uvazovano. Ostatni pfimy materidl je piepocitan podle stavu krav ve vychozim a
planovém obratu stada.

Tabulka 23 Planovana spotieba ostatniho materialu — 2. etapa (od roku 2023)

Ostatni primy material (K¢). Vychozi stav (K¢) Novy stav (K¢)

10418,78 13708,92

Zdroj: vlastni zpracovani

Ostatni pfimé naklady a sluzby naopak piedstavuji pomérne velkou polozku. Jsou to
zejména naklady na veterinarni péci, plemenaiské sluzby, sluzby likvidace uhynulych
zvitat, bileni a deratizace staji zajiStované formou sluzeb, servis dojeni zajiStovany
externim dodavatelem. Nejedna se o striktné variabilni naklady, které rostou s jednotkou
produkce. Presto pii navySeni celkového poctu zvitat, zvySeni poctu budov a zvySeni
kapacity dojirny se tyto naklady zvysi. Proto byly pfepocitany podle vychoziho a
planovaného poctu zvifat v jednotlivych kategoriich. Pfehled ostatnich ptimych nakladt
podle kategorii zvitat poskytuje nasledujici tabulka.

Tabulka 24 Planované ostatni piimé naklady a sluzby po kategoriich - 2. etapa (od roku

2023)

Kategorie skotu Vychozi stav (K¢) Novy stav (K¢)
Kravy celkem 1261 767,95 1 660 220,99
Telata do 3 mésicu 72 243,34 114 823,85
Telata do 6 mésicu 3 648,00 5 782,20
MCHS - jalovice 7-20
meésict 79 908,59 131 614,15
VBIJ 21-25 mésictu 0 0,00
Skot ve vykrmu 7-24 mésicii 37 376,18 49 248,61
Celkem: 1 454 944,06 1961 689,80

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky €. 24 vyplyva, ze planované ostatni ptfimé néklady a sluzby ¢ini 1,961.689,80
K¢.

Mzdové naklady vychazeji z predpokladané spotieby prace. Po dokonceni druhé etapy

projektu je kalkulovano s nasledujicim pracovnim obsazenim: jedna oSetfovatelka telat,
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pet dojict do dojirny (dvé smény, ranni a odpoledni, po dvou doji¢ich + jeden doji¢ na
stiidani volnych dni, nemoci a dovolenych), jeden krmivaf pro vSechny kategorie zvifat,
jedna osoba na kydani, stlani a Gpravu paznehti, ptipadné dalsi nepravidelné prace se
zvitaty, jeden zootechnik. Pracovni obsazeni by mélo v podstaté¢ zuistat podobné
stavajicimu, vyssi vykonnost technologii by méla vést ke zvySeni produktivity prace,
kazda osoba bude schopna obstarat vice zvifat. Primérna hruba mzda v dé€lnickych
profesich je pocitdna na 25.000,- K¢ mésicn€, hrubd mzda zootechnika 30.000,- K¢
mésicn€. Srovnani vychozich mzdovych nakladii a nékladi na zakonné zdravotni a
socialni pojisténi podava nasledujici tabulka.

Tabulka 25 Planované osobni ndklady - 2. etapa (od roku 2023)

Mzdové naklady | Nakl.soc.a.zdrav.poj. ¥

(K&) (K& Celkem (K¢)
Vychozi stav 2015 2782 525,11 930 450,53 3 712 975,64
2023 2 760 000,00 938 000,00 3 698 400,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Steliva vlastni vyroby jsou typickym variabilnim nakladem, zavislym na poctu
chovaného dobytka. Celkové nédklady na steliva byly stanoveny jako suma soucint
planovaného poctu zvirat v jednotlivych kategoriich a planované potfeby slamy ocenéné
vlastnimi naklady vyroby roku 2015 pro zviie v kazdé kategorii. Vypocet planovanych
nakladii na steliva je uveden v nasledujici tabulce.

Tabulka 26 Planovana spotieba steliv 2. etapa (od roku 2023)

Spotieba . . . .
Kategorie skotu steli\lf)ové slamy ro?(p((l)lter;l:; tslialn(g flz(lg) Spotlr(eél/):oi:amy
kg/kus/den

Kravy celkem 5 547 500,00 204 381,75

Telata do 3 mésicu 2 43 800,00 16 350,54

Telata do 6 mésicti 3 63 510,00 23 708,28
MCHS - jalovice 7-

20 mésici 5 239 075,00 89 246,70

VBI 21-25 mésict 5 85 775,00 32019,81
Skot ve vykrmu 7-24

meésict 3 183 960,00 68 672,27

Celkem: 1163 620,00 434 379,35

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z tabulky €. 26 je patrné, ze ro¢ni planovana spotieba slamy ¢ini 434.379,35 K¢.

Planované odpisy krav a zlistatkovou cenu vyfazovanych krav uvadi nasledujici tabulka.

Chovné kravy patii do 1. odpisové skupiny s planovanou dobou zivotnosti 3 roky.

Z planového obratu stdda je zfejmé, Ze by roné¢ mélo byt prevedeno z kategorie

vysokobftezich jalovic do kategorie krav 112 kust dobytka, vstupni cena pro odepisovani

ocenénd ve vlastnich nékladech ¢ini na jeden kus 40.109,28 K¢. Vyndsobenim obou

castek zjistime cenu zafazenych krav (aktivace) ve vysi 4,492.239,36 K¢.

Tabulka 27 Planované odpisy chovnych krav a ziistatkova cena pii vyiazeni 2. etapa (od

roku 2023)

1 odpisovéa skupina — doba odepisovani 3 roky — individuélni odpis zvifat — rovnomérné

Brakace krav| . .
“ Zistatkova ,
na zacatku Vstupni cena “ - .
cena AT Ro¢ni Roc¢ni odpis
roku vviazenvch k odepisovani odpis (%) (K&)
odepisovani | 'Y ye celkem (K¢) pis (7o
o krav (K¢)
(%)
1. rok
odepisovani 5| 224611,97 4267 627,39 20| 853 526,00
2. rok
odepisovani 20| 682 820,28 3414 101,91 401365 641,00
3. rok
odepisovani 40| 682 820,38 1 707 050,96 40| 682 821,00
1590 252,63 2 901 988,00

Zdroj: Vlastni zpracovani

Z tabulky €. 28 vyplyva, Ze po zabéhnuti provozu po realizaci 2. etapy bude zlstatkova

cena vyfrazenych krav €init 1,590.252,63 K¢ ro¢né a ro¢ni odpis krav 2,901.988 K¢ ro¢né.

Nasledujici tabulka uvadi souhrn nakladl, porovnani nakladi ve vychozim roce
s planovanymi néklady roku 2023, dale zde jsou vyc¢isleny ptirtstky planovanych ro¢nich

nakladi oproti vychozimu stavu.
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Tabulka 28 Planované pfirtstky ro¢nich ndklada 2. etapa (od roku 2023)

o Ol chozistav | Plan 2023 Priristek
Nazev nakladu naklzgt(:lveho %’01 5 (K&) (K?) nakladi (K&)
Nakoupena 501
krmiva 3282550,28| 4068311,30 785 761,02
Ostatni primy 501
material 10 418,78 13 708,92 3 290,14
Ostatni primé
. . 518
naklady a sluzby 1454944,06| 1961 689,80 506 745,74
Mzdové naklady 521 2782 525,11 2760 000,00 -22 525,11
Soc. a zdrav.poj. 524
930 450,53 938 400,00 7 949,47
Krmlya vlastni MD 613
vyroby 8235031,45| 11602 678,40 3 367 646,95
Stell\ia vlastni MD 613
vyroby 334 504,80 434 379,35 99 874,55
Zustatkova cena
prodaného 541
DHM-vyrazené
kravy 583 445,16 1590 252,63 1006 807,47
Odpisy krav 551 2 008 870,00 2901 988,00 893 118,00
Naklady celkem: 6 648 668,23
Naklady celkem
bez odpisi krav 5755 550

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky ¢. 28 vyplyva, Ze planovany ro¢ni pfirtistek nakladt z fungovani investice
oproti vychozimu stavu bude po zabéhnuti 2. etapy do provozu ¢init 6,648.668,23 K¢
rocné.

Rozdilem planovanych vynost a nakladi véetné odpisit (vyplyvajicich z investicnich
nakladii 1 z provozu projektu) byl zjistén vysledek hospodateni. Pokud byl zjistén kladny
vysledek hospodateni, jednd se vlastné€ o zisk pied troky a zdanénim (EBIT). Ten byl
nasledn€ snizen o dan z piijmt ve vysi 19%. Z jistény vysledek hospodateni byl upraven
na penézni tok nize popsanymi Upravami.

Ke zjisténi penéznich piijmt projektu je tfeba porovnat planované vynosy a naklady
s efekty, které vyvolaji na rozvahovych uctech a v rozvaze.

Trzby za mléko a maso vyvolaji prvotné prirtistek pohledavek, po jejich splaceni rast

penéznich piijmt na bankovnim tétu. Uhrada faktur podle dosavadnich zku3enosti
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probiha standardné ve lhiité splatnosti, do tficeti dnli od vystaveni. Pfiristek pohledavek
na konci roku, kdy bude dosazeno plné produkce, bude ¢init 6,835.055,81 (za rok) / 12
(mésici) = 569.588,- K¢. Tento pririistek bude nabihat postupné se zvySovanim objemu
vyroby. Proto bude snizovat penézni tok z projektu v prechodném roce 2021 o 1/3 své
vyse (189.863,- K¢) a v prechodném roce 2022 o0 2/3 své vyse (379.725,- K¢). Po dosazeni
pravidelného, plného objemu vyroby jiz bude ptirtstek pohledavek nulovy a trzby za

mléko budou odpovidat penéznim piijmim.

PtirGistek vynost spojeny s vyrobou hnoje a moctvky se souvstazné projevi na uctu 123
Vyrobky, kde zplisobi navyseni zistatku tohoto aktivniho uctu. Kladny ptirtstek zmény
stavu zasob bude vznikat v pfechodném obdobi od uvedeni druhé etapy projektu do
provozu do dosazeni plného, stalého stavu dobytka. Pak jiz bude produkce hnoje a
mocuvky pfiblizné€ ve stejné vysi a zména stavu zasob bude piiblizn¢ nulova. Presto je
castka odpovidajici ro¢ni produkci hnoje ve vynosech ponechéana, protoze odpovida
usporenym nakladiim za nakupovand mineralni hnojiva, kterd v disledku dodani zivin do
pudy hnojem a moctvkou nebudou muset byt nakoupena. Zmeéna stavu zasob hnoje je
zapocitana do vynost roku 2021 jednou tietinou a do vynosti roku 2022 dvéma tretinami.
Vyrobeny hntjj je v pribehu ucetniho obdobi spotfebovan. Hnojem se hnoji na podzim,
do 15. 12., kdy zacina obdobi zdkazu hnojeni hnojivy s pomalu uvolnitelnym dusikem je
vSechen vyprodukovany hntllj rozvezen na pole a spotfebovan jako hnojivo. Zistatek
hnoje na uctu 123 Vyrobky bude tedy ke konci ucetniho obdobi nulovy. Obdobné to plati
o vyprodukované mocuvce. Hnlij a moctvka zvysi vlastni nédklady vyroby nedokoncené
vyroby jednotlivych polnich plodin, na druhé strané vlastni ndklady nedokonéené vyroby
budou nizsi o usetfend, nenakoupend mineralni hnojiva. Ani jeden z téchto produkti tedy

nezpusobi prirtistek nebo Ubytek jinych aktiv nez penéznich prostiedk.

Kladna zména stavu zvitat se souvstazné projevi piirastkem na uctu 124 Mlada a ostatni
zvitata a jejich skupiny. Ptirtstek se bude projevovat po ¢astech v ptechodném obdobi,
nez dojde ke stabilizaci pocetnich stavi stdda. Poté bude zména stavu mladych a ostatnich
zvitat a jejich skupin ptiblizn€ nulova. Proto jiz nebyla od roku 2023 zahrnovana do zisku
pouze v predchozich dvou letech jednou, respektive dvéma tietinami. V disledku
docasného navyseni zasob v téchto dvou piechodnych letech bude tieba pti prevodu zisku
na cash flow o Casky pfirtstkit mladych a ostatnich zvifat snizit zisk. (Jedna se o

piechodné navyseni Cistého pracovniho kapitalu v diisledku fungovani investice).
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Prevod vysokobfezich jalovic do krav zplisobi pfirtistek na rozvahovém uctu
dlouhodobého majetku 026 Dospéla zvitata a jejich skupiny. Disledkem této operace
nedojde ke zméné penéznich prostiedki. Céstka aktivace by proto méla byt pii prevodu
hospodaiského vysledku na pen€zni tok od zisku odectena, naopak odpisy zvitat budou

k zisku pficteny.

Nakoupend krmiva, ostatni pfimy materidl, ostatni pfimé naklady a sluzby a osobni
naklady vedou piimo k ubytku penéznich prosttedki, protoze se nenakupuji do zasoby,
ale pribézné tak, jak jsou spotfebovavany s prodlevou maximalné jednoho meésice.
Rovnéz uhrada faktur je pfedpokladand v dobé splatnosti do jednoho mésice. Pii Gpravé

vysledku hospodateni na cash flow je tedy neni tfeba nijak korigovat.

Krmiva a steliva vlastni vyroby jsou ocenéna ve vlastnich nadkladech. Hodnota krmiv a
steliv tedy odpovidad prvotnim nakladiim spotfebovanym podnikem v prabéhu ucetniho
obdobi. Prvotni ndklady znamenaly ubytek penéznich prostfedkll. Proto castka
vyjadiujici spotiebu krmiv a steliv vlastni vyroby neni pfi vypoctu cash flow korigovana.
Ptirtistek krmiv a steliv vlastni vyroby se projevi zvySenim zlstatku uctu 123 Vyrobky.
K nariistu zistatku uctu bude dochazet v pfechodném obdobi od uvedeni 2. etapy
investi¢niho projektu do provozu do dosazeni plného stavu zvifat. Pak jiz bude zména

stavu zasob krmiv a steliv pfiblizné nulova.

Zustatkova cena prodaného majetku — vytazenych krav je ndkladem, ktery nevede
k ptimému vydeji penéznich prostiedkii. Soucasné¢ vede ke snizeni hodnoty
dlouhodobého majetku. Pti transformaci vysledku hospodaieni na cash flow je tedy tfeba

tuto ¢astku k vysledku hospodateni pficist.

Odpisy krav neptedstavuji pfimé vynalozeni penéznich prostiedkti a pii prevodu vysledku

hospodareni na cash flow je tfeba je k vysledku hospodateni ptiCist.

Postup transformace vysledku hospodaieni na pen€zni tok shrnout takto. Od zjisténého
vysledku hospodateni po zdanéni bude v letech navySovani stavli zvifat odec¢tena zména
stavi zvifat, dale bude odec¢tena hodnota aktivace pti pievodu vysokobiezich jalovic do
krav ve vSech letech provozu projektu, naopak piictena bude hodnota prodané¢ho
dlouhodobého majetku — vytazenych krav ve vSech letech provozu projektu a odpisy.

5.2.3 PenéZni tok z projektu po realizaci 2. etapy

Nasledujici tabulka poskytuje piehled zjisténych vysledkl hospodateni, piepocet na cash

flow a cash flow z projektu po realizaci 1. a 2. etapy projektu.
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Tabulka 29 Penézni tok po realizaci 2. etapy projektu (od roku 2017 do roku 2022)

Polozka/Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Kapitalové vydaje 2.
etapa
Kravin + dojirna +
pfislusenstvi (K<) 0] 1016220 |19714668| 2018312
Kapitalové vydaje 1.+2.
etapa celkem (K€) | 535000| 3 581220|19 714 668| 2 018 312
PenéZni prijmy 1.+ 2.
etapa
Vynosy (K¢) 0 0 0 0| 3803751| 7607502
Naklady bez odpisii (K¢) 0 0 0| 1918517| 3837033
PrirGstek odpist 1. OS
2.etapa 297 706 595412
Odpisy 2. etapa 2. OS 312 070 631233 631 233
Odpisy 2. etapa 5. OS 278 771 677015 677015
odpisy 1.+ 2. etapa (K¢) 0| 37800 91800| 682641| 1697754] 1995460
Vysledek hospodaieni
z projektu po 2. etap¢
(K<) 0 -37 800 -91800| -682 641 187480| 1775009
Zisk z projektu po
zdanéni 19% (K<) 0 0 0 0| 151859| 1437757
Zména stavu zvifat (K<) 0 0 ol -132060! -264 120
Prevod VBIJ do krav (K¢) 0 0 ol -827790! -1 655 580
Zustat. hodnota prod.
DHM — kravy (K<) 0 0 0 335 602 671205
Ptirtstek pohledavek
z prodeje mléka (K¢) -189 863 | -379 725
Penézni piijem
Z provozu investice po
ukonceni 2. etapy (K¢) 0] 37800] 91800 682641] 1035502| 1804997
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 30 Penézni tok po realizaci 2. etapy projektu (od roku 2023 do roku 2030)
Polozka/Rok 2023 2024 2025 2029 2030
Kapitalové vydaje 2.
etapa
Kravin + dojirna +
ptislusenstvi (K¢) 2 837 000
Kapitalové vydaje 1.+
2. etapa celkem (K¢) 2 837 000
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Polozka/Rok 2023 2024 2025 2029 2030
Penézni prijmy 1.+ 2.
etapa
Vynosy (K&) 11015 11015 11015
072 072 072 11015072 11015072
Naéklady bez odpisii 5755 5755
(K<) 5755550 550 550 5755550 5755550
Ptirtstek odpisi 1. OS
2.etapa 893118 | 893 118 | 893118 893118 893 118
Odpisy 2. etapa 2. OS 631233 | 631233 312 070
Odpisy 2. etapa 5. OS 677 015| 677 015| 677 015 677 015 677 015
Odpisy 1. + 2. etapa 2293 1661
(K<) 2293 166 166 933 1 661 933 1 974 003
Vysledek hospodateni
z projektu po 2. etape 2 966 3597
(K<) 2 966 356 356 589 3597 589 3285519
Zisk z projektu po 2 402 2014
zdanéni 19% (K¢) | 2 402 748 748 047 2914047 2661270
Zmeéna stavu zvirat
(K<) 0 0 0 0 0
Ptevod VBJ do krav -2483| -2483| -2483
(K¢) 370 370 370 -2483370| -2483370
Zustatkova hodnota
prOdanéhO DHM — 1 006 1 006
krévy (K<) 1 006 807 807 807 1006 807| 1006 807
PenéZni prijem
Z provozu investice po
ukonceni 2. etapy 3219 3099
(K<) 3219 351 351 417 3099 417 3158 710

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 31 Penézni tok po realizaci 2. etapy projektu (od roku 2031 do roku 2040)

poloZka/rok 2031 -+ 2034 2035 2039 2040
Kapitalové vydaje 2. etapa
Kravin + dojirna +
prislusenstvi (K¢) 2 837 000
Kapitalové vydaje 1.+ 2.
etapa celkem (K¢) 2 837 000
PenéZni piijmy 1. + 2. etapa
Vynosy (K<) 11015072 |11015072|11015072 11015072 (11015072
Naklady bez odpist (K<) 5755 550 5755550 5755550 5755550 | 5755550
Piirtistek odpisti 1. OS 2.etapa| 893 118 893 118 893118 893 118 893118
Odpisy 2. etapa 2. OS 631 233 631 233 312070
Odpisy 2. etapa 5. OS 677 015 677 015| 677015 677 015| 677015
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Odpisy 1. +2. etapa (KS) | 2293 166| | 2293166 1661 933 1661 933| 1974 003
Polozka/Rok 2031 .., 2034 2035 2039 2040
Vysledek hospodateni
z projektu po 2. etape (KE) | 2 966 356 | | 29663563597 589| | 3597589 3285519
Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<) 2402748 | | 24027482914 047 2914 047| 2 661 270
Zmeéna stavu zvitat (K<) 0 0 0 0 0
y y -2483 -2483 -2483 -2483 -2483
Ptevod VBJ do krav (K¢) 370 370 370 370 370
Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(Ke) 1 006 807 1 006 807 | 1 006 807 1 006 807 | 1 006 807
Penézni prijem z provozu
investice po ukonceni 2.
etapy (K¢&) 3219351 3219351|3099 417 3099417 | 3158 710
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 32 Penézni tok po realizaci 2. etapy projektu (od roku 2041 do roku 2048)
PoloZka/Rok 2041 2044 2045 2047 2048
Kapitalové vydaje 2.
etapa
Kravin + dojirna +
prislusenstvi (K¢)
Kapitalové vydaje
1.+2. etapa celkem
(K¢)
PenéZni piijmy 1.+ 2.
etapa
Vynosy (K¢) 11015072 11015072 11015072 11015072 11015072
Néklady bez odpist
(K<) 5755 550 5755550 5755 550 5755550 5755550
Prirastek odpisi 1. OS
2.etapa 893 118 893 118 893 118 893 118 893 118
Odpisy 2. etapa 2. OS 631233 631233
Odpisy 2. etapa 5. OS 677 015 677015 677 015 677 015 677015
Odpisy 1.+ 2. etapa
(K<) 2293 166 2293 166 1 661 933 1 661 933 1570 133
Vysledek hospodaieni
z projektu po 2. etapé
(K<) 2 966 356 2 966 356 3597 589 3597 589 3 689 389
Zisk z projektu po
zdanéni 19% (K<) 2 402 748 2402748 2914047 2914047 2988405
Zména stavu zvitat
(K&) 0 0 0 0 0
Ptevod VBJ do krav
(K<) -2 483 370 -2483 370| -2 483 370 -2483 370| -2483 370
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PoloZzka/Rok 2041 2044 2045 2047 2048

Zustatkova hodnota
prodaného DHM —

krivy (K€) 1 006 807 1006 807 | 1006 807 1006 807 | 1006 807

PenéZni piijem
Z provozu investice
po ukondceni 2. etapy
(K¢) 3219351 3219351 3099417 3099417 3081975

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 33 Penézni tok po realizaci 2. etapy projektu (rok 2049)

Polozka/Rok 2049
Kapitalové vydaje 2.
etapa

Kravin + dojirna +
ptislusenstvi (K<)

Kapitalové vydaje 1.+2.
etapa celkem (KC¢)

Penézni pfijmy 1.+ 2.
etapa

Vynosy (K¢) 11015072
Naéklady bez odpisti (KE) | 5 755 550
PtirGstek odpisit 1. OS

2.etapa 893 118
Odpisy 2. etapa 2. OS
Odpisy 2. etapa 5. OS 677 015
Odpisy 1.+ 2. etapa (K<) 1570 133
Vysledek hospodateni
z projektu po 2. etapé
(K<) 3 689 389
Zisk z projektu po
zdanéni 19% (K<) 2 988 405
Zména stavu zvifat (K<) 0

Prevod VBJ do krav (K¢) 22483 370

Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy

(Ke) 1 006 807

PenéZni prijem
Z provozu investice po
ukonceni 2. etapy (K¢) 3 081975

Zdroj: vlastni zpracovani
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Piijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem zivotnosti, ani danovy efekt z prodeje

dlouhodobého majetku koncem zivotnosti nejsou v ptipadé 2. etapy uvazovany.
5.3 Treti etapa

Cilem tieti etapy je vybudovat moderni ustajovaci prostory pro kravy, které nejsou
v produkci, tedy pro suchostojné kravy a porodni boxy pro kravy nékolik dni pred
otelenim a t&sné po oteleni. Prostory by mély rovnéz slouzit mladému chovnému skotu —
tedy jalovickam od Sesti mésicti véku a vysokobiezim jalovicim. Za timto ucelem bude
provedena rekonstrukce stavajiciho kravina vcetn€ novych rozvodu vody, elektfiny a
destové kanalizace. Uskute¢néni tfeti etapy by mélo pfinést mirné zvyseni zisku a
penéznich piijmu z projektu.

Tteti etapa se bude moci realizovat az s ¢asovym odstupem od druhé etapy. Divodem je
zvyseni zadluzenosti podniku po druhé etapé. Bude muset byt ponechan urcity ¢as na
splaceni dluht. Jestlize dluhy podniku realizaci druhé etapy vzrostou o cca 23 milionti a
projekt po¢inaje rokem 2022 pfinese piirtistek pené¢znich prosttedkl cca 3 miliony ro¢né,
treti etapu bude mozné realizovat cca po osmi letech od dokonceni druhé etapy.
Z provozniho hlediska je mozné tuto lhltu dodrzet a vyuzivat prostory tak, jak jsou,
ackoliv stavajici stav objektu neni ideédlni. Zacatek realizace projektu je napldnovan na

rok 2029.

Tteti etapa cili na zisk 9- ti bodl za preferencni kritérium ,,minimalné 15% vydaji
projektu, ze kterych je stanovena dotace je urceno na potizeni technologie® a dale na zisk
4 bodt za preferencni kritérium ,,vydaje, ze kterych je stanovena dotace, jsou ve vysi do
10,000,000,- K¢*.

5.3.1 Kapitalovy vydaj 3. etapa

Investi¢ni vydaj na potizeni dlouhodobého majetku predstavuje vydaj na rekonstrukci
stavajiciho kravina vcetné¢ inZenyrskych siti. Pldnovana vysSe investi¢niho vydaje
v ¢lenéni na ocekavané investi¢ni ndklady bez dotace z PRV, vysi uznatelnych vydaji

pro dotaci a predpokladanou vysi dotace prehledné uvadi nasledujici tabulka.

70



Tabulka 34 Investi¢ni vydaj na potizeni dlouhodobého majetku 3. etapa

Nazev objektu

Investi¢ni naklady

Uznatelné vydaje

Predpokladana

(K¢) (K¢) vySe dotace (K¢)
Stavebni upravy staje
pro suchostojné kravy 8,500.000,- 8,500.000,- 3,400.000,-
Nové rozvody vody
(suchostojné kravy) 200.000,- 0 0
Nové rozvody elektro
v aredlu (suchostojné
kravy) 200.000,- 0 0
Destova  kanalizace
v¢. Vsakovaci ryhy 550.000,- 0 0
Oploceni vybéhu pro
vysokobftezi jalovice a
suchostojné kravy 80.000,- 0 0

Celkem 2. etapa 9,530.000 8,500.000,- 3,400.000,-

Zdroj: nabidka Stavoprojekt Téabor, upraveno dle Pravidel, kterymi se stanovuji

podminky pro poskytovani dotace na projekty Programu rozvoje venkova na obdobi

2014-2020

Z casového hlediska se predpokladany investi¢ni vydaj rozd¢li dle nasledujici tabulky.

Tabulka 35 Roz¢lenéni investicniho vydaje z hlediska ¢asu 3. etapa

Polozka/rok 2029 2030
Projektovéa dokumentace (K¢) | 285.900,- 0,-
Rekonstrukce starého kravina + | 0,- 5,844.100,-
vybéh

Celkem 3. etapa 285.900,- 5,844.100,-

Zdroj: vlastni zpracovani

Vydaj na trvaly pfirtistek Cistého pracovniho kapitalu v disledku uvedeni investice do

provozu, piijem z prodeje nahrazovaného dlouhodobého majetku a z néj vyplyvajici

daniové efekty nejsou ve tfeti etap¢ uvazovany.
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5.3.2 PenéZni prijem 3. etapa

Uskute¢nénim tfeti etapy se predpoklada dalsi mirné navyseni celkové uzitkovosti stada.
Vlivem lepsiho stajového prostiedi a moznosti pohybu ve vybéhu by mélo dojit ke
zvyraznéni projeva fije, ke zkraceni servisperiody na planovanych 120 dni, délky

mezidobi na 407 dni a tim ke zvySeni hrubé natality na 90% a ¢isté natality na 85%.

Srovnani zootechnickych ukazatelti vychoziho stavu, planovaného zlepSeni po uvedeni
2. etapy do provozu a planovaného zlepSeni po realizaci 3. etapy uvadi nasledujici
tabulka.

Tabulka 36 Prehled vychozich a planovanych ukazateld pro vypocet obratu stada 3. etapa
(od roku 2030)

Servisperioda | Mezidobi | Cista natalita
(pocet dnii) | (pocet dnii) (%)
Vychozi hodnota ukazatele (2015) 171 458 70
Planovana hodnota ukazatele po
uvedeni 2. etapy do provozu 143 430 80
Planovana hodnota ukazatele po
uvedeni 3. etapy do provozu 120 407 85

Zdroj: vlastni zpracovani

Vlivem prodlouzeni zivotnosti krav a selekce v pfedchéazejicich letech by mélo dojit ke
zvyseni uzitkovosti krav na planovanych 8.500 litrG za laktaci. Uvazovana primérna

délka laktace je 340 dni.

Planované ptirtistky nakladi a vynost jsou odvozené z planovaného obratu stada po

ukonceni tfeti etapy, ktery je uveden v nasledujici tabulce.
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Tabulka 37 Planovany obrat stada po realizaci 3. etapy (od roku 2030)

Priimer | Priristky (ks) Ubytky (ks)
denni | Narozeni,| Prodej . . v, ;
Kategorie| pocet prevod | k ChOV‘:l , Prevod . | Prumérny Celkovy
skotu Zvitat 2 nizi | nebo na Uhyny | do vyssi | Pocet denni prirust
. . (%) | kategorie | KD | priristek | za rok
v kategorii| Kkateg. jatka (ks) (kg) K
(ks) ks) | (ks) & (kg)
Kravy
celkem 300 0 118 0 0 109500
Telata do
3 mésicu 64 254 0 3,00% 246 23360 0,5 11680
Telata do
7 mésica 62 246 0 4,00% 236 22630 0,6 13578
MCHS -
jalovice
7-20
meésicu 138 118 0 0,00% 118 50370 0,7 35259
VBJ 21-
25 mésici 50 118 0 0,00% 118 18250
Skot ve
vykrmu
7-24
meésicu 177 118 118 {0,00% 0 64605 0,85 54914,3
Rozdéleni krav do Prim. denni pocet Pocet KD za rok
skupin zvirat ve skupiné (ks)
Suchostojné kravy 50 18250
1. polovina laktace 125 45625
2. polovina laktace 125 45625
Celkem: 300 109500

Zdroj: vlastni zpracovani

Planované provozni vynosy po realizaci tieti etapy jsou stanoveny stejnym zplsobem

jako ve druhé etapé. Jejich vypocCty jsou uvedena v nasledujicich tabulkéch.

Tabulka 38 Planovana ro¢ni vyroba a trzby za mléko - 3. etapa (od roku 2030)

Planovana dojivost Planovana Planovana roc¢ni VT
. c .. ;o1 , Cena | Rocni trzba
za laktaci na dojnici | denni dojivost | produkce mléka za (K&l | celkem (K<)
1)) na kravu (1) stado (1)
8500 25 2 281 250,00 7,35] 16 767 187,50

Zdroj: vlastni zpracovani

Planovana ro¢ni trzba za mléko po realizaci tieti etapy ¢ini 16,767.187,50 K¢.
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Tabulka 39 Planovana ro¢ni vyroba a trzby za jate¢né byky - 3. etapa (od roku 2030)

Pocet kusu

Pramérna cena 1 ks/K¢

Ro¢ni trzba celkem (K¢)

Jate¢ni byci

118

26 000,00

3 068 000,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Planovana roc¢ni trzba za jatecné byky po realizaci tieti etapy ¢ini 3,068.000,- K¢.

Tabulka 40 Planovana ro¢ni vyroba hnoje - 3. etapa (od roku 2030)

Kategorie skotu | Koef. Poi R,OCHI Ro¢ni Cena Cena ro¢ni
. Y ocet | vyroba , . N 5
dle vyhlasky | Pfepoctu DI | hnoie vyroba hnoje vyroby hnoje
377/2013 Sb. DJ/kus ) hnoje (t) | (K¢&/t) (K¢)
(t/DJ)
Telata do 6-ti
mésici 0,23 29 10,5 304,29 250 76 072,50
Jalovice nad 6
mésict do 1 roku
0,53| 314 8,7 272,75 250 68 187,50
Jalovice nad 1
rok do 2 let
0,94 124 8,7 1079,9 250 269 982,50
Kravy 1,3 390 9,1 3549 250 887 250,00
Byci nad 6
mésict do 1 roku
0,6 354 8,7 307,98 250 76 995,00
Byci nad 1 rok do
2 let
1,12 132 8,7 1149,8 250 287 447,50
Celkem: 6663,7 250 1 665 935,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 40 vyplyva, Ze planovana vyroba hnoje po realizaci tieti etapy ¢ini 6663,7 t
v cené 1,665.935,- K¢.

Tabulka 41 Planovana ro¢ni vyroba mocuvky 3. etapa (od roku 2030)

Kategorie skotu | Koef. y R,OCHI I%OCH] Cena Cena rocni
,v . -, |PocCet| vyroba | vyroba "o
dle vyhlasky | pfepoctu DJ | mogtvky | mogivky mocuvky | produkce
377/2013 Sb. DJ/kus (t/DJ) ) (Ke¢/t) | mocavky (K¢&)
Telata do 6-ti
mésici 0,23 29 6,1 176,78 49 8 662,22
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Kategorie skotu | Koef. . R,OCIH R’0cn1 Cena Cena rocni
(x . . |Pocet| vyroba | vyroba <o
dle vyhlasky | pfepoctu DJ | mocivky | modivky moc1v1ka pf?dUkce )
377/2013 Sb. DJ/kus (t/DJ) ) (Ke¢/t) | mocavky (K<)
Jalovice nad 6
mésici do 1 roku 0,53| 31,4 6,1 191,24 49 9 370,76
Jalovice nad 1
rok do 2 let 0,94 124 6,1 757,19 49 37 102,31
Kravy 1,3] 390 7,3 2847 49 139 503,00
Byci nad 6
mésicii do 1 roku 0,6| 354 6,1| 21594 49 10 581,06
Byci nad 1 rok do
2 let 1,12 132 6,1 806,18 49 39 502,82
Celkem: 4994,33 244 722,17

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 41 vyplyva, Ze planovana ro¢ni produkce mocivky po realizaci tieti etapy Cini

4994,33 t v cen¢ 244.722,17 K¢.

Tabulka 42 Vypocet zmény stavu mladych a ostatnich zvifat v roce 2030 oproti

vychozimu stavu roku 2015

PFichovky | P¥ichovky/ Oclel? €ni Roéni
et | s - g o¢ni . .
Pocatecni | Vaha |/ prirustky | pfirastky .y . | Koneény
¥ e L (VBJ ks) | vydej o
stav (K¢) | kg | prijemza | vydejza vydeje (K&) stav (K¢)
PS 212 457| 3860
PHchovky | fe1ata do
3 mésici | 8890| 1 644 226
Hmotnostni
prirastky 11680 | 1 894 496 20570 153,55|3158524| 592 655
PS 286 033 | 5420
Ptevod
Z nizsi
kategorie |3 059 484 |19925
Hmotnostni | telata do
pfirdstky | 6 mésicu | 3578 244 676 33503| 92,2383 090250 331947
PS 1 088 61922460
Ptevod
Z nizsi
kategorie | 1482 680|16075
Hmotnostni MCHS
piirtstky 35259 | 1638 486 51334 57,048 |2928474| 1281311
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PFichovky | P¥ichovky/ Oclel?e‘" Rotai
Pocatecni | Vaha |/ prirustky | prirtstky & oen! Konecny
- yre L (VBJ ks) | vydej .
stav (K¢) | kg | pFijem za | vydejza vydeje (K&) stav (K¢)
VBJ
PS 575 281 23
Ptevod
Z nizsi
kategorie | 2928474| 118
Vzristovy
prirastek | dny 18250 | 2215550 118 40562| 4786368 932936
PS 2316961 |51540
Ptevod
Z nizsi
kategorie | 1482 680|16075
Hmotnostni vr
pitristky | SKOUAT 54914 3425 551 70989| 58,97|4 1862073 038 985

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 43 Zauctovani zmény stavu mladych a ostatnich zvitat a zjisténi celkové zmény

roku 2030 oproti vychozimu stavu roku 2015

Mlad4 a ostatni zvirata a jejich skupiny

Zména stavu mladych a ostatnich

zvirat
PS 4 479 351
Ptichovky (K<) 1 644 226 1 644 226
Hmot.pfirastky (K¢) | 7203 208 7203 208
Vzrist.prirastky (K<) 2215 550 2215550
Ptevody z nizsi
kategorie (K¢) 8953317 8953 317
Vydeje (K<) 18 149 822 18 149 822
KS (K¢) 6 345 830 1 866 479
Rozdil KS-PS 1 866 479

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 43 je patrné, ze zména stavu mladych a ostatnich zvifat roku 2030 vici

vychozimu stavu roku 2015 ¢ini 1,866.479,- K¢.
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Tabulka 44 Planované roc¢ni trzby za jatecné kravy 3. etapa (po roce 2030)

Pocet kusu

Pramérna cena 1 ks/K¢

Roéni trzba celkem (K¢)

Jatecné kravy 118 15 400,00

1 817 200,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 44 vyplyva, ze po dokonceni 3. etapy budou planované ro¢ni trzby za jatecné

kravy ¢init 1,817.200,- K¢.

Tabulka 45 Planované ptirtstky vynost po realizaci 3. etapy (ptiristky roku 2030 oproti

vychozimu stavu roku 2015)

Nézev vnosu Vychozi stav ro¢nich | Plian vynosi Piirustek
y vynosi 2015 (K¢) 2030 (K¢) vynosi (K¢)
Triby za mléko 8 128 897,39 | 16 767 187,50| 8 638 290,11
Trzby za maso jate¢ni byci
2247 090,51 | 3068 000,00 820 909,49
Vyroba hnoj ¢avk
yroba noje & moctvey 1266 687,00] 1910657,17| 643 970,17
Zména stavu zvirat
1423 946,00 1866 479,12 442 533,12
Pievod vysokobiezich
jalovic do krav 2008 869,60 4786368,32| 2777498,72
Trzby za maso dospéla
zviFata 1052975,34| 1817 200,00 764 224,66
Prirtstek vynosi celkem:
14 087 426,27
Prirustek vynosi bez zmény stavu zvirat
13 644 893

Zdroj: vlastni zpracovani

PtirGstek zmény stavu zvitat vyvolany realizaci tfeti etapy projektu je stanoven jako
rozdil pfirGstku zmény stavu zvifat po realizaci tfeti etapy a zmény stavu zvifat po
realizaci druhé etapy takto: 442.533,12 K¢ — 396.181,39 K¢ = 46.351,73 K¢. Celkové
vynosy v prvnim roce po uvedeni tieti etapy projektu do provozu pak ¢ini 13,644.893,-

K¢ +46.351,73 K¢ = 13,691.245,- K¢.

Planované provozni naklady po realizaci tfeti etapy jsou stanoveny stejnym zplisobem

jako ve druhé¢ etap€. Je ptredpokladana obnova hrazeni vybéhu kazdych pét let po uplynuti
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jejich Zivotnosti.

tabulkach.

Vypocty piedpokladanych ndkladlii jsou uvedeny v nésledujicich

Tabulka 46 Zatazeni majetku do odpisové skupiny a urceni vstupni ceny pro odepisovani

3. etapa

Vstupni cena

Odpisova | Porizovaci pro
Nazev majetku Dotace (K<)
skupina | cena (KC¢) odepisovani
(K&)

Stavebni upravy staje pro
suchostojné kravy pata 8,500.000,- |  3,400.000,- 5,100.000,-
Nové rozvody vody

pata
(suchostojné kravy) 200.000,- 0 200.000,-
Nové rozvody elektro
varedlu  (suchostojné pata
kravy) 200.000,- 0 200.000,-
Destova kanalizace v¢.

pata
Vsakovaci ryhy 550.000,- 0 550.000,-
Celkem: pata 9,450.000,- |  3,400.000.- 6,050.000,-
Oploceni vybéhu pro
vysokobtezi jalovice a druha
suchostojné kravy 80.000,- 0 80.000,-
Celkem: druha 80.000,- 0 80.000,-

Zdroj: vlastni zpracovani.

Vypocet odpist jednotlivych druhti pofizovaného majetku je uveden v ptiloze D.

Tabulka 47 Planovana ro¢ni spotieba krmiv po realizaci 3. etapy (od roku 2030)

Katesorie skotu Cena nakupovanych | Cena krmiv vlastni Cena krmiv
g krmiv (K¢) vyroby (K¢) celkem (K¢)
Kravy celkem 2 149 626,75 6 634 331,25 8 783 958,00
Telata do 3 mésict
1 680 985,60 871 182,00 2552 167,60
Telata do 6 mésict
45 260,00 176 514,00 221 774,00
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Kategorie skotu

Cena nakupovanych

Cena krmiv vlastni

Cena krmiv

krmiv (K¢) vyroby (K¢) celkem (K¢)

MCHS - jalovice
7-20 mésich 91 169,70 1 147 932,30 1239 102,00

VBJ 21-25 mésicii
67 342,50 648 787,50 716 130,00

Skot ve vykrmu 7-
24 mésict 205 443,90 2421 395,40 2 626 839,30
Celkem: 4 239 828,45 11 900 142,45 16 139 970,90

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 47 je patrné, Ze po realizaci tfeti etapy projektu ¢ini pldnovana ro¢ni hodnota
nakupovanych krmiv 4,239.828,45 K¢ a planovand hodnota krmiv vlastni vyroby
11,900.142,45 K¢&.

Tabulka 48 Planovana ro¢ni spotfeba ostatniho materialu po realizaci 3. etapy (od roku

2030)

Ostatni primy material
(Ko).

Vychozi stav (K¢)

Novy stav (K¢)

10418,78

13708,92

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 49 Planované ro¢ni ostatni pfimé ndklady a sluzby po realizaci 3. etapy (od roku

2030)
kategorie skotu vychozi stav (K¢) novy stav (K¢)

kravy celkem 1261 767,95 1 660 220,99
telata do 3 mésici 72 243,34 121 521,91
telata do 6 meésicu 3 648,00 6 104,82
MCHS - jalovice 7-20 mésict 79 908,59 138 664,91
VBJ 21-25 mésict 0 0,00
skot ve vykrmu 7-24 mésict 37 376,18 51 886,93
celkem: 1 454 944,06 1 978 399,56

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 49 je zfejmé, Ze rocni pldnované ostatni ptimé néklady a sluzby po realizaci

tfeti etapy projektu budou ¢init 1,978.399,56 K¢.
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Tabulka 50 Planované ro¢ni osobni naklady po realizaci 3. etapy projektu (od roku 2030)

mzdové naklady | nakl.soc.a.zdrav.poj. ¥

(K& (K& celkem (K<)
Vychozi stav 2015 2 782 525,11 930 450,53 3 712 975,64
2023 2 760 000,00 938 000,00 3 698 400,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Planované ro¢ni osobni naklady by se po realizaci treti etapy projektu nemély zvysit.

Tabulka 51 Planovana ro¢ni spotieba steliv po realizaci 3. etapy (od roku 2030)

spoti‘eba spotieba slamy za spotreba slam
kategorie skotu stelivové slamy | rok dle poctu KD P K&rok y
kg/kus/den (kg)

kravy celkem 5 547 500,00 204 381,75

telata do 3 mésict
2 46 720,00 17 440,58

telata do 6 mésict
3 67 890,00 25 343,34

MCHS — jalovice 7-20

meésicl 5 251 850,00 94 015,61

VBJ 21-25 mésici
5 91 250,00 34 063,63

skot ve vykrmu 7-24 mésict

3 193 815,00 72 351,14
celkem: 1 199 025,00 447 596,03

Zdroj: vlastni zpracovani

Planovana ro¢ni spotieba steliv by po realizaci tieti etapy projektu méla Cinit 447.596,03
K¢.

Z planového obratu stdda je zfejmé, Ze by roné¢ mélo byt prevedeno z kategorie
vysokobtezich jalovic do kategorie krav 118 kusti dobytka, vstupni cena pro odepisovani

ocenénd ve vlastnich nékladech ¢ini na jeden kus 40.562,35 K¢. Vyndsobenim obou

castek zjistime cenu zarazenych krav (aktivace) ve vysi 4,786.357,30 K¢.
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Tabulka 52 Planované odpisy krav a zlstatkova cena pti vyrazeni po realizaci 3. etapy

(po roce 2030)

1. odpisova skupina — doby odepisovani 3 roky — individualni odpis zvifat — rovnomérné

Brakace . ]
‘“‘?,V na | Zustatkova Vstupni cena “ . ‘. .
zactatku cena k odepisovani Roc¢ni Roc¢ni odpis
roku vyFazenych « | odpis (%) (K¢)
odepisovani | Kkrav (K¢) celkem (K¢)
(%0)
1.rok odepisovani 51 239317,87| 4547 039,44 20| 909 408,00
2.rok odepisovani 20| 727 526,29| 3637 631,55 40| 1455 053,00
3.rok odepisovani 40| 727526,31| 1818 815,77 40| 727 527,00

1694 370,46

3 091 988,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky 52 je patrné, Ze po realizaci tfeti etapy projektu ¢ini planovany ro¢ni odpis krav

3,091.988,- K¢.

Tabulka 53 Planované ro¢ni piirastky nakladt po realizaci 3. etapy (prirustky nakladi
roku 2030 oproti vychozimu roku 2015)

Cislo
. . . . Vychozi stav Plan 2030 Priristek
Nazev nakladu naklzgt(:lveho 2015 (K&) (K& nakladii (K&)
Nakoupena 501
Kkrmiva 3282 550,28 4239828,45 957 278,17
Ostatni primy 501
material 10 418,78 13 708,92 3290,14
Ostatni primé
, 9 518
naklady a sluzby 1 454 944,06 1 978 399,56 523 455,50
Mzdové naklady 521 2782 525,11 2 760 000,00 -22 525,11
Soc. a zdrav.poj. 524
930 450,53 938 400,00 7 949,47
Krmlya vlastni MD 613
vyroby 8235031,45| 11900 142,45 3665111,00
Steh\ia vlastni MD 613
vyroby 334 504,80 447 596,03 113 091,23
Zustatkova cena
prodaného DHM- 541
vyfazené kravy 583 445,16| 1694 370,46 1110 925,30
odpisy krav 551 2 008 870,00 3091 988,00 1 083 118,00
Naklady celkem 7 441 693,70
Naklady celkem bez odpisi krav 6 358 576

Zdroj: vlastni zpracovani
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PtirGstek odpisti krav vyplyvajici z realizace tfeti etapy projektu je stanoven ve vysi

1,083.118,- K¢ — 893.118,- K¢ = 190.000,- K¢

Ptirtstek odpist pohledavek z prodeje mléka je stanoven ve vysi: 8,638.290,11K¢

(planované ro¢ni trzby za mléko po realizaci 3. etapy) — 6,835.055,81 K¢ (planované ro¢ni

trzby za mléko po realizaci 2. etapy) = 1,803.234,30 K¢ ro¢né. PtirGstek neuhrazenych

pohledavek na konci roku ve vysi 1/12 = 150.270,- K¢&.

5.4 Penézni tok z projektu po realizaci 3. etapy (od roku 2029)

Penézni tok z projektu po realizaci tfeti etapy projektu od roku 2029 dokumentuje

nasledujici tabulka. V predchazejicich letech od zahdjeni projektu do roku 2029 se

penézni tok z projektu neméni. Penézni tok je stanoven stejnym zplisobem jako ve druhé

etape, proto zde nasleduji tabulky, které uvadi pouze celkové kapitalové vydaje a penézni

piijmy z projektu po realizaci tieti etapy. Plna verze tabulky s rozepsanymi polozkami,

ze kterych byl vypocet proveden je uvedena v ptiloze E.

Tabulka 54 Penézni tok z projektu po realizaci 3. etapy (od roku 2029 do roku 2033)

Polozka/Rok

2029

2030

2031

2032

2033

Kapitalové vydaje
1.+2.43. etapa celkem
(K9)

285900

8 681 100

PenéZni prijem
Z provozu investice po
ukonceni 3. etapy (K¢)

3099 417

3158 710

4 590 532

4749 609

4749 609

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 55 Penézni tok z projektu po realizaci 3. etapy (od roku 2034 do roku 2038)

Polozka/Rok

2034

2035

2036

2037

2038

Kapitalové vydaje
1.+2.+3. etapa celkem
(K9)

80 000

PenéZni prijem
Z provozu investice po
ukondeni 3. etapy (K¢)

4749 609

4 627 965

4 629 675

4 629 675

4 629 675

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 56 Penézni tok po realizaci 3. etapy projektu (od roku 2039 do roku 2043)

Polozka/Rok 2039 2040 2041 2042 2043
Kapitalové vydaje
1.+2.+3. etapa celkem
(K¢) 0] 2917000 0 0 0

Penézni pfijem z provozu
investice po ukonceni 3.

etapy (K¢)

4629675 4687258 4749609 4749609 4749 609

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 57 Penézni tok po realizaci 3. etapy projektu (od roku 2044 do roku 2048)

PoloZka/Rok 2044 2045 2046 2047 2048
Kapitalové vydaje
1.+2.+3. etapa celkem
(Ko) 0 80 000 0 0 0

Penézni ptijem z provozu
investice po ukonceni 3.
etapy (K<¢)

4749609 4627965 4629675 4629675| 4612233

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 58 Penézni tok po realizaci 3. etapy projektu (rok 2049)

Polozka/Rok 2049
Kapitalové vydaje 1.+2.+3.
etapa celkem (KC¢) 0
Penézni pfijem z provozu
investice po ukonceni 3.
etapy (K<) 4612233

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vyse uvedenych tabulek je vidét, Ze penézni piijmy se po realizaci tfeti etapy oproti

piedchozimu stavu zvysily o cca 1,5 mil. K¢ a ustalily se na vysi cca 4,6 mil. K¢ ro¢né.

Ptijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem zivotnosti, ani danovy efekt z prodeje

dlouhodobého majetku koncem Zivotnosti nejsou v ptipad¢ tieti etapy uvazovany.

5.5 Ctvrta etapa

Ctvrta etapa projektu se bude zaméfovat na rekonstrukce stavajicich objektd a technologii

tak, aby mohly slouzit nadale svému tcelu a nezhorSovala se kvalita vystupti. Jedna se o

rekonstrukci odchovny mladého dobytka, rekonstrukci starych krmnych Zlaba, nakup

nového michaciho krmného vozu a vybudovani zpevnéné plochy, na které by se mohly

soustiedit sildzni vaky.
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Z casového hlediska by ptipravné prace na ¢tvrté etapé mohly zacit v roce 2031. Byla by
vypracovana projektova dokumentace a ziskana povoleni ptislusnych uradt. Na podzim
roku 2031 by bylo pozadano o dotaci z Programu rozvoje venkova. V roce 2032 by mohla

byt Ctvrtéd etapa realizovana.

Ctvrta etapa cili na zisk 4 boddl za preferenéni kritérium ,,vydaje, ze kterych je stanovena

dotace, jsou ve vysi do 10,000,000,- Kc*.
5.5.1 Kapitalovy vydaj 4. etapa

Investi¢ni vydaj na potizeni dlouhodobého majetku predstavuje vydaj na rekonstrukci
stavajici odchovny mladého dobytka, stavajicich silazich zlabti, ndkup nového michaciho
krmného vozu a vybudovani nové zpevnéné plochy pod sildzni vaky. Planovana vyse
investi¢niho vydaje v Clenéni na ocekavané investicni naklady bez dotace z PRV, vysi
uznatelnych vydaji pro dotaci a predpokladanou vysi dotace prehledné uvadi nasledujici
tabulka.

Tabulka 59 Investi¢ni vydaj na potizeni dlouhodobého majetku 4. etapa

Nazev objektu Investi¢ni naklady | Uznatelné vydaje Predpokladana
(K¢) (K¢) vySe dotace (KC¢)
Stavebni  upravy
OMD (300 ks) 5,200.000,- 5,200.000,- 2,080.000,-
Stavebni  upravy
starych  sildznich
Zlaba 3900 m’,
jimka 45m’ 3,200.000,- 3,200.000,- 1,280.000,-
Michaci krmny viiz
ptipojny 1,300.000,- 1,000.000,- 400.000,-
Nové zpevnéné
plochy pod vaky,
komunikace 800.000,- 0 0
Celkem 3. etapa 10,500.000,- 9,400.000,- 3,760.000,-

Zdroj: nabidka Stavoprojekt Tébor, upraveno dle Pravidel, kterymi se stanovuji

podminky pro poskytovani dotace na projekty Programu rozvoje venkova na obdobi

2014-2020
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Z tabulky 59 vyplyva, ze ptredpokladané investi¢ni naklady ve vysi 10,500.000,- K¢
budou snizeny o dotaci z PRV ve vysi 3,760.000,- K¢&, ucetni hodnota zatazené¢ho
dlouhodobého majetku a vstupni cena pro odepisovani bude 10,500.000,- K¢ —
3,760.000,- K¢ = 6,740.000,- K¢.

Roz¢lenéni investiéniho vydaje z hlediska casu vyjadiuje nasledujici tabulka.

Tabulka 60 Rozclenéni investi¢niho vydaje 4. etapy z hlediska ¢asu

Polozka/rok 2031 2032
Projektova dokumentace (K¢) 276.000,- 0,-
Rekonstrukce  OMD,  silaznich

zlabu, vybudovani novych

zpevnénych ploch pod vaky 0,- 5,564.000,-
Nékup michaciho krmného vozu 900.000,-
Celkem 3. etapa 276.000,- 6,464.000

Zdroj: vlastni zpracovani

Vydaj na trvaly ptiristek Cistého pracovniho kapitalu neni v rameci Ctvrté etapy uvazovan.
Pokud bude nakoupen novy michaci krmny vlz, bude prodan stary. Vzhledem
k opotiebeni bude ale realiza¢ni cena zanedbatelna. Pfijem z prodeje a z néj vyplyvajici

danové efekty nejsou uvazovany.
5.5.2 Penézni prijem 4. etapa

Ctvrta etapa nepiinese podniku 7adny piirGstek zisku. Jeji vyznam spodiva v udrzeni
stavajiciho standardu kvality vyroby. Uvedeni do provozu nového dlouhodobého majetku
a technického zhodnoceni stavajiciho majetku zplisobi ptiriistek odpist, které je mozné
povazovat za penézni piijem vyplyvajici z této etapy. Soucasné¢ dojde ke snizeni zisku o
hodnotu odpisti. Zatazeni majetku do odpisové skupiny a urceni vstupni ceny pro

odepisovani dokumentuje nasledujici tabulka.
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Tabulka 61 Zatazeni majetku do odpisové skupiny a urceni vstupni ceny pro odepisovani

4. etapa
Vstupni
Odpisova | Porizovaci Dotace
Nazev majetku cena pro
skupina cena (K¢) (K¢)
odepis. (K¢)
Stavebni upravy OMD
(300 ks) Pata 5,200.000,- | 2,080.000,- 3,120.000,-
Stavebni upravy sildzniho P
ata
7labu 4200m>, jimka 45m?> 3,200.000,- | 1,280.000,- 1,920.000,-
Nové zpevnéné plochy pod
‘ Pata
vaky, komunikace 800.000,- 0 800.000,-
Celkem pata odpisova
skupina 9,200.000,- | 3,360.000,- 5,840.000,-
Michaci krmny viiz Druha 1,300.000,- 400.000,- 900.000,-
Celkem druha odpisova
skupina 1,300.000,- 400.000,- 900.000,-

Zdroj: vlastni zpracovani

Vypocet odpist v jednotlivych letech odepisovani je uveden v ptiloze F.

5.5.3 Penézni tok po realizaci 4. projektu (od roku 2031)

Ptehled penézniho toku po realizaci Ctvrté etapy projektu podava nésledujici tabulka.

Podrobné;jsi tabulka, ze které je patrny prevod zisku na vysledny penézni tok je uvedena

v ptiloze G.

Tabulka 62 Pen¢zni tok po realizaci 4. etapy projektu (od roku 2031 do roku2035)

Polozka/Rok

2031

2032

2033

2034

2035

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4. etapa celkem
(Ke)

276 000

6 464 000

80 000

Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 4.

etapy (K¢)

4 590 532

4783 954

4 825 383

4 825 383

4703 739

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 63 Penézni tok po realizaci 4. etapy projektu (od roku 2036 do roku 2040)
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Polozka/Rok 2036 2037 2038 2039 2040
Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4. etapa celkem

(K<) 0 0 0 0| 2917000

Penézni pfijem z provozu
investice po ukonceni 4.

etapy (K<) 4705449| 4667401 4667401| 4667401| 4724985

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 64 Pené¢zni tok po realizaci 4. etapy projektu (od roku 2041 do roku 2045)

PoloZzka/Rok 2041 2042 2043 2044 2045

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4. etapa celkem
(K& 0 0 0 0 80 000

Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 4.
etapy (K<) 4787336 4787336 4787336| 4787336| 4665691

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 65Penézni tok po realizaci 4. etapy projektu (od roku 2046 do roku 2049)

PoloZka/Rok 2046 2047 2048 2049
Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4. etapa celkem
(Ke) 0 0 0 0

Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 4.
etapy (K<) 4667401 4667401| 4649959 4649 959

Zdroj: vlastni zpracovani
5.6 Pata etapa

Pata etapa je se zamétuje zejména na vystavbu hnojisté o kapacité Sestimesi¢ni produkce
hnoje. Mnozstvi hnoje vyprodukovaného vS§emi chovanymi zvitaty za rok vyplyva jednak
z poctu chovanych zvitat podle obratu stdda planovaného pro tfeti etapu projektu (ktery
obsahuje maximalni stavy zvitat), jednak z vyhlasky 337/2013 Sb. O skladovani a
zpusobu pouzivani hnojiv, kde je stanovena ro¢ni produkce hnoje na jednu dobytci
jednotku v jednotlivych kategoriich zvitat. Jak jiz bylo uvedeno v tabulce ,,Planovana
vyroba hnoje — 3. etapa (od roku 2032), ro¢ni planovana vyroba hnoje ¢ini 6663,7 t.
Pfevedeno na m? pii mérné hmotnosti hnoje 850 kg/m? toto mnozstvi piedstavuje 7.840
m® vyprodukovaného hnoje ro¢né a tedy 3.920 m® &ini Sestimési¢ni produkce.

Zaokrouhleno a s mirnou rezervou bude tfeba vybudovat hnojisté o kapacité 4.000 m?>.
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Vybudovani hnojisté s kapacitou Sestimésicni produkce hnoje neni z hlediska aktudlni
situace podniku nutné. Povinnost vyuzivat hnojist€¢ s kapacitou Sestimésicni hnoje
vyvstava z vyhlasky 262/2012 Sb. ,,Nitratova smérnice* a vztahuje se na podniky, které
hospodaii ve zranitelnych oblastech. To jsou katastralni izemi vyjmenovana v nitratové
smérnici, ve kterych bylo identifikovano znec€iSténi nebo ohrozeni podzemnich nebo
povrchovych vod dusi¢nany. Tyto oblasti jsou kazd¢ ¢tyti roky aktualizovéany a pti kazdé
dalsi aktualizaci vice zranitelnych oblasti piibyva, nez ubyva. Zadné katastralni uzemi,
ve kterém podnik hospodafi, sice zatim ve zranitelnych oblastech zafazené neni, na
druhou stranu neni vylouceno, ze se tak mlze pii nékteré ndsledujici aktualizaci stat.
Podnik zatim hojné vyuziva polnich hnojist, kterd pfi splnéni zdkonnych podminek
vyuzivat miize, ovSem na ktera neni ptiznivé nahlizeno ze strany Evropské unie. Odtud

tedy plyne dalsi riziko.

Daéle je do paté etapy planovan nakup dusace silaze, ktery by m¢l nahradit dosavadni

zastaraly stroj a prispéet k lepsi kvalité silazované hmoty.

Z hlediska ¢asu by vypracovani projektové dokumentace a ziskani potiebnych povoleni
pro stavbu hnojisté mohlo probéhnout béhem roku 2033, na podzim roku 2033 by mohlo
byt pozadano o dotaci a v roce 2034 by mohla byt realizovana vystavba a nakup stroje a

obé polozky uvedeny do provozu.

Pata etapa cili na zisk 6 — ti bodii za preferen¢ni kritérium ,,Minimaln¢ 15% vydaji, ze
kterych je stanovena dotace projektu, je ureno na vystavbu nebo rekonstrukci
jimky/hnojisté a zaroven k datu podani zadosti o platbu bude celkova skladovaci kapacita
arealu farmy odpovidat minimalné Sestimési¢ni ptredpoklddané produkci hnoje, kejdy

nebo jejiho tekutého podilu, moclvky, resp. pétimesic¢ni u jimky na hnojavku.
5.6.1 Kapitalovy vydaj 5. etapa

Kapitadlovy vydaj je v paté etapé predstavovan investicnim vydajem na novostavbu

hnojisté o kapacité 4.000 m’

a investicnim vydajem na nakup dusace silaze. Vyse
investi¢niho vydaje v ¢lenéni na ocekdvané plné investi¢ni ndklady, z nich uznatelné
naklady z hlediska dotace z Programu rozvoje venkova a pifedpokladana vyse dotace jsou

uvedeny v nasledujici tabulce.
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Tabulka 66 Investi¢ni ndklady na pofizeni dlouhodobého hmotného majetku 5. etapa

Nazev objektu Z toho Piedpokladana
Investi¢ni
uznatelné vySe dotace
naklady (K¢)
vydaje (K¢) (K¢)
Novostavba hnojisté 4000 m’ 6,450.000,- 6,450.000,- 2,580.000,-
Dusac silaze 200.000,- 0 0
Celkem 5. etapa 6,650.000,- 6,450.000,- 2,580.000,-

Zdroj: nabidka Stavoprojekt Téabor, upraveno dle Pravidel, kterymi se stanovuji
podminky pro poskytovani dotace na projekty Programu rozvoje venkova na obdobi

2014-2020

Z casového hlediska bude predpokladany investi¢ni vydaj rozloZen tak, jak je uvedeno

v nésledujici tabulce.

Tabulka 67 Roz¢lenéni investicniho vydaje z hlediska ¢asu 5. etapa

Polozka/Rok 2033 2034

Projektova dokumentace (K¢) 193.500 0
Novostavba hnojisté (K<) 3,676.500
Dusac silaze (K<) 200.000
Celkem 5. etapa: 193.500 3,876.500

Zdroj: vlastni zpracovani

5.6.2 Penézni prijem 5. etapa

Je ptedpokladano, Ze realizace paté etapy podniku neptinese zadné zméeny ve struktuie a
vysi vynosi. Naklady se zvysi o odpisy potizeného dlouhodobého majetku. V disledku
toho se snizi zisk. Odpisy budou zpétné k zisku piic¢teny do pen€znich piijmua projektu.
Penézni ptijem z projektu se zvysi o odpisovy danovy stit.

Zatazeni majetku do odpisové skupiny a urCeni vstupni ceny pro odepisovani

dokumentuje nasledujici tabulka.
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Tabulka 68 Zarazeni majetku do odpisové skupiny a urceni vstupni ceny pro odepisovani

5. etapa
Nazev majetku Odpisova | Porizovaci | Dotace Vstupni cena pro
skupina cena (K¢) | (K¢) odepisovani (K¢)
Novostavba hnojisté Pata 6,450.000,- | 2,580.000,- 3,870.000,-
Dusac silaze Druha 200.000,- 0 200.000,-

Zdroj: Vlastni zpracovani.

Odpisy majetku ze zjisténych vstupnich cen pro odepisovani jsou uvedeny v ptiloze H.

Zmeéna cistého pracovniho kapitalu, piijem z prodeje dlouhodobého majetku koncem
zivotnosti, ani danovy efekt z prodeje dlouhodobého majetku koncem Zivotnosti nejsou

v paté etap€ uvazovany.
5.6.3 Penézni tok po realizaci 5. etapy projektu

Ptredpokladany penézni tok projektu po realizaci paté etapy (od roku 2033) v ¢lenéni na
kapitalové vydaje je uveden v nasledujici tabulce. Plna verze tabulky véetné zisku a jeho

transformace na penézni tok je k dispozici v ptiloze 1.

Tabulka 69 Penézni tok po realizaci 5. etapy projektu (od roku 2033 do roku 2037)

Polozka/Rok 2033 2034 2035 2036 2037
Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K<) 193 500| 3 876 500 80 000 0

Penézni pfijem z provozu
investice po ukonceni 5.

etapy (K¢) 4825383 | 4839857 4737194 4738904| 4700 857

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 70 Penézni tok po realizaci 5. etapy projektu (od roku 2038 do roku 2042)

Polozka/Rok 2038 2039 2040 2041

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K¢) 0 0 2917000 0

Penézni pfijem z provozu
investice po ukonceni 5.

etapy (K<) 4700 857| 4692402 4749985| 4812336| 4812336

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 71 Penézni tok po realizaci 5. etapy projektu (od roku 2043 do roku 2047)

Polozka/Rok

2043

2044

2045

2046

2047

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K¢)

80 000

Penézni ptijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K¢)

4 812 336

4 812 336

4 690 692

4 692 402

4 692 402

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 72 Penézni tok po realizaci 5. etapy projektu (od roku 2048 do roku 2049)

Polozka/Rok

2048

2049

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K¢)

Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K<)

4 674 960

4 674 960

Zdroj: vlastni zpracovani
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6 Diskontni sazba

Stanoveni diskontni sazby (pozadované vynosnosti investi¢niho projektu) je provedeno
ve tfech krocich. Nejprve jsou stanoveny naklady vlastniho kapitalu podniku, poté jsou
stanoveny naklady ciziho zpoplatnéného kapitalu podniku a ze zjisténych hodnot jsou
vypocitany primérné naklady kapitdlu podniku. Diskontni sazba je stanovena v zavéru

kapitoly jako soucet primérnych nakladt kapitalu podniku a rizikové pfirazky.
6.1 Stanoveni nakladi vlastniho kapitalu podniku

Protoze podnik nevyplaci zadné podily na zisku, coz ovSem neni stav do budoucna
udrzitelny, byly néklady vlastniho kapitalu stanoveny pomovi modelu CAMP, podle
vztahu (9)

ny =r1r+ B * (rm — 1), kde
ny = naklady vlastniho kapitalu v%,
re = bezrizikova mira trhu,
B = parametr rizika (B koeficient),
(rm — 1f) = pozadovand prémie za riziko trhu (stfedni ocekavana vynosnost kapitalového

trhu — bezrizikova vynosnost).

Bezrizikova mira trhu (rr) je uvazovéana ve vysi 0,49% . Je to hodnota vynosu kose
eskych statnich dluhopisti s primérnou zbytkovou splatnosti 10 let uvefejnéna Ceskou

narodni bankou v databazi casovych fad ARAD (mési¢ni primér ke 12/2015).

Bievered koeficient byl stanoven podle vztahu (10)

= * _ * %
Blevered Bunlevered (1+ (1 t) VK)’ kde

Brevered = P koeficient pro konkrétni podnik, ktery bere v tivahu jeho zadluZzeni,

Bunlevered = P koeficient podniku ve specifickém odvétvi, ktery je plné financovan vlastnim
kapitalem,

t = sazba dan¢ z pfijmu,

CK = zpoplatnény cizi kapital,
VK = vlastni kapital.

Hodnota f — koeficientu pro zemédé€lstvi (Unlevered Beta) uvedend na www.

damodaran.com k lednu 2016 pro zépadni Evropu je 0,39.
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Sazba dan¢ z ptijmu pravnickych osob (t) ¢ini 19%.
Vyse ciziho kapitalu (CK) €inila k 31.12.2015 dle rozvahy podniku 40,397.000,- K¢&.

Vyse vlastniho kapitalu podniku (VK) cinila k 31. 12 .2015 dle rozvahy podniku
53,189.000,- K¢.

Po dosazeni do vztahu (10)

40,397.000
53,189.000

Blevered =0,39 * (1 + (1'0919) * )

Blevered = 0,629926

Pozadovana prémie za riziko trhu (rm — rf) k lednu 2016 pro Ceskou republiku je na

strankach www.damodaran.com uvadéna ve vysi 7,05%.

Po dosazeni do vztahu (9) ¢ini naklady vlastniho kapitalu ny = 0,49 + 0,629926*7,05 =
4,93%.

6.2 Stanoveni nakladi ciziho kapitalu

Zpoplatnénou slozku ciziho kapitalu podniku ptfedstavuji bankovni uvéry. S vyjimkou
bankovniho tvéru se zlstatkem k 31.12.2015 2,753.600,- K¢ je u vSech ostatnich avéri
pfizndna dotace na Uhradu uroki z uvéru tak, Ze skute€né hrazena vySe uvéru je 1%. U
uveérii na pofizeni majetku s podporou poskytnutou z Programu rozvoje venkova vsak
nebudou dotace na podporu thrady ¢ésti urokd z avéru poskytnuty. Proto jsou néklady
souCasnych uvérli uvazovany ve vysi bez poskytnutych dotaci. Nésledujici tabulka
podava piehled zlstatkl stavajicich aveért ke dni 31. 12. 2015 jejich trokovych sazeb.

Tabulka 73 Ptehled zistatka uvért firmy ABC k 31.12.2015 a jejich trokovych sazeb

Poradové Cislo | VySe avéru (K¢) Urokova sazba (%) Soucin

1 403.750,- 4,21 16,997.88
2 1,509.160,- 4,95 74,703,42
3 945.070,- 3,88 36.668,72
4 4,277.784,- 3,70 158.278,01
5 2,753.600,- 2,75 75.724,00
Celkem: 9,889.364,- 362.372,03
ViazZeny aritmeticky primér 3,66

Zdroj: vlastni zpracovani podle udajt firmy ABC
Naklady zpoplatnéného ciziho kapitalu jsou 3,66 %.
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6.3 Stanoveni primérnych nakladi kapitilu podniku
Vazenym primérem nakladi vlastniho a ciziho kapitalu jsou stanovené priimeérné naklady
kapitélu podniku ve vysi 4,62 %. Pro vypocet byl pouzit vztah (8)

VK CK
nk=7*nv+?*(l—sdp)*nc,kde

nk = naklady celkového kapitalu firmy (WACC) (%),
ny = naklady vlastniho kapitalu (%),

ne= naklady ciziho kapitalu (%),

sdp = sazba dané z ptijmi (%),

CK = velikost zpoplatnéného ciziho kapitalu (K<),
VK = velikost vlastniho kapitalu (K<),

K = soucet vlastniho a ciziho zpoplatnéného kapitalu. (Fotr, Soucek, 2011)

53,189.000 9,889.36 4

Po dosazeni nx = ,
6 3078.36 4 6 3078.36 4

*(1-0,19) * 3,66

Prumérné naklady kapitalu podniku Nk = 4,62 % .

6.4 Stanoveni diskontni sazby (poZadované vynosnosti investi¢niho projektu)

Diskontni sazba je stanovena jako soucet primérnych nakladid kapitdlu podniku a
rizikové pfirazky. Je pouzita rizikova pfirazka 2% (rozsifeni stavajici vyroby) dle
Tabulky 2 Rizikové pfirazky pfi riznych druzich investic (Hrdy, Krechovska, 2013).
Celkova vyse diskontni sazby (poZadované vynosnosti investi¢éniho projektu) tedy
¢ini 4,62% + 2% = 6,62%. Jinymi slovy, projekt bude pti hodnoceni dynamickymi
kritérii hodnoceni investic povazovan za pfijatelny, pokud bude poskytovat vynos
v minimalni vysi 6,62%, tak, aby pfijmy z investice pokryly poZadavky vSech vlastnikil

podnikového kapitalu a poZadovanou miru rizika.
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7  Vypocet kritérii hodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢niho projektu

Pro hodnoceni ekonomické efektivnosti investicniho projektu jsou pouzita dvé staticka
kritéria hodnoceni ekonomické efektivnosti investic, a to UCetni rentabilita investice a
doba navratnosti. Dale jsou pouzita dvé dynamicka kritéria, ¢ista soucasna hodnota a

vnitini vynosové procento.

7.1 Vypocet ucetni rentability investice (primérné vynosnosti investi¢niho
projektu)

Ugetni rentabilita investice je stanovena jako podil primérného roéniho zisku z investice

po zdanéni a primérné ro¢ni hodnoty investicniho majetku v zistatkovych cenach.

Ptehled zisku z investice po zdanéni v jednotlivych letech véetn€ souctu za vSechna léta

provozu podavaji nasledujici tabulky.

Tabulka 74 Zisk z investice po zdanéni v letech 2021 — 2025

rok 2021 2022 2023 2024 2025
zisk z projektu po
zdanéni 19% (K¢) 151 859 | 1437 757| 2402 748 | 2 402 748| 2 914 047

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 75 Zisk z investice po zdanéni v letech 2026 - 2030

Rok 2026 2027 2028 2029 2030

Zisk z projektu po
zdanéni 19% (K<) 2914047| 2914 047| 2914047 | 2914047 | 2 585 535

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 76 Zisk z investice po zdanéni v letech 2031 - 2035

Rok 2031 2032 2033 2034 2035

Zisk z projektu po
zdanéni 19% (K¢) 3747062 3563 102| 3386481 | 3324 775| 3762445

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 77 Zisk z investice po zdanéni v letech 2036 - 2040

Rok 2036 2037 2038 2039 2040
Zisk z projektu po
zdanéni 19% (K¢) 37551553917 358| 3917 358|3953403|3 707916

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 78 Zisk z investice po zdanéni v letech 2041-2045

Rok 2041 2042 2043 2044 2045
Zisk z projektu po
zdanéni 19% (K¢) 3442 104 |3 442 104 | 3 442 104 | 3 442 104 | 3 960 693

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 79 Zisk z investice po zdanéni v letech 2046 - 2049

celkem

Rok 2046 2047 2048 2049 | (K&)
Zisk z projektu po
zdanéni 19% (K¢) 3953403 |3 9534034027 7614027 761 | 94 277 373

Zdroj: vlastni zpracovani
Primérny rocni zisk z investice tedy Cini: 94,277.373,- K¢ / 29 lety = 3,250.944,- K¢

Ptehled potfizovacich cen potfizeného investicniho majetku po odpoctu dotaci z PRV
vcetné celkového souctu a zistatkové ceny majetku po uplynuti uvazované doby

zivotnosti projektu poskytuji nasledujici tabulky.

Tabulka 80 Investi¢ni ndklady projektu po odpoctu dotaci v letech 2017 - 2029

Rok 2017 2018 2019 2020 2029

Investi¢ni naklad
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (KC¢) 135000| 3581220| 19714668| 2018312 285900

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 81 Investi¢ni ndklady projektu po odpoctu dotaci v letech 2030 - 2034

Rok 2030 2031 2032 2033 2034

Investi¢ni naklad
1.+2.+3.+4.+5. etapa

celkem (K¢) 8681100 276000| 6464000 193500| 3876 500

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 82 Investicni ndklady projektu po odpoctu dotaci v letech 2035 - 2045,
zustatkova cena DHM ke dni ukonceni projektu, potizovaci cena DHM po odpoctu dotaci

celkem za projekt

zustatkova ofizovaci
cena DHM P
cena DHM
2049 (konec celkem (K<)
Rok 2035 2040 2045 | roku) (K¢)
Investi¢ni naklad
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K¢) 80000({2917000( 80000 6281840 48303200

Zdroj: vlastni zpracovani

Primérnd ro¢ni hodnota investicniho majetku v ztistatkové cen¢ (48,303.200,- K¢ +

6,281.840,-K¢)/2 je 27,292.520,- K&

Uletni rentabilita investice &ini (3,250.944,- K& / 27,92.520,-K¢ * 100) 11,91% .
Investovany kapital pfinese od doby, kdy zacne generovat zisk (od roku 2021), primérny

ro¢ni zisk ve vysi 11,91%.

7.2 Vypocet doby navratnosti investice

Vypocet doby ndvratnosti investice bude proveden jednak po nékterych etapach, kdy by
mél pomoci ke spravnému nacasovani pocatku dalsi etapy tak, aby se pfili§ nezvySovala
zadluzenost podniku. Déle bude stanovena doba navratnosti projektu jako celku.

7.2.1 Doba navratnosti prvni a druhé etapy

Celkovy kapitalovy vydaj 1. a 2. etapy €ini 25, 849.200,- K¢, jak dokumentuje nésledujici
tabulka.
Tabulka 83 Kapitalovy vydaj 1. a 2. etapa

celkem
Rok 2017 2018 2019 2020 (K¢)

Kapitalové vydaje 1.+2.
etapa celkem (K€) | 535 000( 3581 220( 19714 668| 2018 312 | 25 849 200

Zdroj: vlastni zpracovani
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Penézni ptijmy z investice od pocatku provozu jsou uvedeny v nésledujicich tabulkach.
Tabulka 84 Penézni piijmy z investice v pocatecnich letech provozu projektu (2017 —

2022)

Rok 2017 2018] 2019 2020 2021 2022
PenéZni prijem z

provozu investice po

ukonceni 5. etapy (K¢) 0| 37800|91800| 682641 |1035502| 1804997

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 85 Penézni pfijmy z provozu investice v letech 2023 - 2027

Rok 2023 2024 2025 2026 2027

PenéZni prijem z
provozu investice po
ukondeni 5. etapy (K¢) | 3219351 | 3219351|3099417| 3099417 3099 417

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 86 Penézni ptijmy z provozu investice v letech 2028 - 2032

Rok 2028 2029 2030 2031 2032
PenéZni prijem z

provozu investice po

ukondeni 5. etapy (K¢) | 3099417|3099417|3176475| 4590532| 4783954

Zdroj: vlastni zpracovani
Vypocet doby navratnosti 1. a 2. etapy:

25,849.200—-37.800-91.800 - 682.641 — 1,035.502 - 1,804.997—-3,219.351 —3,219.351
—3,099.417 -3,099.417 — 3,099.417 — 3,099.417 — 3,176.475 = 183.615 (12 let)

183.615/4,590.532 = 0,04 (roku)

Doba navratnosti kapitalového vydaje 1. a 2. etapy je 12,04 roku. Prostfedky
investované v prvni a druh¢ etapé se tpIné vrati v roce 203 1. Pokud do roku 2031 nedojde
k jingm, vyznamnym zméndm v kapitadlové struktufe podniku, vrati se celkova

zadluZenost na uroven pied zah4jenim projektu a v roce 2031. Doba navratnosti sou¢asné
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indikuje minimalni dobu, na jakou by si podnik mél vzit ivér, aby Gvér mohl byt uhrazen

ptedpoklddanymi piijmy projektu.
7.2.2 Doba navratnosti tireti etapy

Celkovy kapitalovy vydaj tieti etapy projektu ¢ini 6,130.000,- K¢. K tomu bude ovSem
zapotiebi obnovit technologii dojeni a chlazeni mléka vybudované v prvni etapé, po
uplynuti doby zivotnosti, v predpokladané castce 2, 837.000,- K¢&. Celkovy investi¢ni
vydaj tedy ¢ini 8,967.000,- K¢, jak je patrné z nasledujici tabulky.

Tabulka 87 Kapitadlovy vydaj v obdobi realizace 3. etapy

Celkem
Rok 2029 2030 2031 2032 (Ko
Rekonstrukce stary
kravin + vybéh 285900| 5844100
Kapitalové vydaje
1.+2.43. etapa celkem
(K¢) 285900| 8681 100 0 0| 8967 000

Zdroj: vlastni zpracovani

Celkové penézni piijmy z projektu od roku 2030 dokumentuje nasledujici tabulka.

Tabulka 88 Penézni pfijem z investice od roku 2030

Rok 2031 2032 2033 2033
Penézni prijem z

provozu investice po

ukonceni 5. etapy (K&) | 4 406917| 4783 954 4 825383| 4825383

Zdroj: vlastni zpracovani

Penézni piijem v roce 2031 byl ponizen o ¢astku 183.615,- K¢, kterd byla pouzita na

uhradu nékladii predchazejicich dvou etap.
Vypocet doby navratnosti 3. etapy:
8,967.000 — 4,406.917 = 4,560.083 (1 rok)
4,560.083 / 4,783.954 = 0,95 (roku)

Doba navratnosti investice tieti etapy projektu je 1,95 roku. Tteti etapa investice bude

uplné splacena ke konci roku 2032.
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7.2.3 Doba navratnosti celého projektu

Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 18., celkovy kapitalovy vydaj investice ¢ini 48,303.200,-

K¢&. Penézni piijmy z provozu investice jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka 89 Penézni ptijmy z projektu do roku 2017 do roku 2022

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Penézni prijem z
provozu investice po
ukonceni 5. etapy (K¢) 0| 37800| 91800| 682641 | 1035502| 1804977
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 90 PenéZni ptijmy z projektu od roku 2023 do roku 2027
Rok 2023 2024 2025 2026 2027
Penézni prijem z
provozu investice po
ukonceni 5. etapy (K¢) | 3219351 3219351 3099417| 3099417| 3099 417
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 91 Pen¢zni piijem z projektu od roku 2028 do roku 2032
Rok 2028 2029 2030 2031 2032
Penézni prijem z
provozu investice po
ukonceni 5. etapy (K&) | 3099417| 3099417| 3176475|4 590 532| 4 783 954
Zdroj: vlastni zpracovani
Tabulka 92 Penézni ptijem z projektu od roku 2033 do roku 2037
Rok 2033 2034 2035 2036 2037
PenéZni prijem z
provozu investice po
ukonceni 5. etapy (K¢) 4825383 | 4839857|4737194| 4738904 | 4 700 857

Zdroj: vlastni zpracovani

Vypocet doby navratnosti celého projektu:
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48,303.200-37.800—-91.800 - 682.641 — 1,035.502 - 1,804.997 - 3,219.351 —3,219.351
—3,099.417 — 3,099.417 - 3,099.417 -3,099.417 — 3,099.417 - 3,176.475 — 4,590.532 —
4,783.954 — 4,825.383 —4,839.857 = 498.472 (17 let)

498.472/4,737.194 = 0,11 (roku)

Doba navratnosti projektu ¢ini 17,11 roku. Veskeré kapitalové vydaje projektu budou
plné splaceny v roce 2035. Tento rok je pomyslnym rokem, kdy projekt zacne tvoftit vyssi

hodnotu, nez jakéa do néj byla vloZena.
7.3 Vypocet Cisté soucasné hodnoty

Cista sou¢asna hodnota projektu je stanovena jako rozdil diskontovanych kladnych
penéznich toki, které projekt za uvazovanou dobu své existence piinasi (penézni piijem
z projektu) a diskontovanych zdpornych penéznich tokti v dasledku projektu
(kapitalového vydaje). Obé¢ slozky penézniho toku projektu jsou diskontovany k roku
zahajeni projektu, tedy k roku 2017. Diskontni sazba byla stanovena v kapitole 6.4 a ¢ini
6.62% . Doba zivotnosti projektu je odvozena od doby zivotnosti hlavni slozky projektu,
a to novostavby kravina. Uvazovana zivotnost projektu konc¢i s uplynutim zivotnosti
nového kravina, ackoliv nékteré majetkové slozky potizené pozdé€ji nejsou k okamziku
ukonceni Zivotnosti nového kravina jesté zcela odepsané a doba jejich zivotnosti jeste
neuplynula. Zistatkova cena majetku ke konci roku ukonceni projektu je povazovana za
pfijem z investice. Diivodem je ocekavani, ze majetek potizeny v ramci projektu bude dal
slouzit svému ucelu, ovSem nékteré jeho slozky budou ziejmé vyzadovat dalsi

rekonstrukce nebo modernizace v dnes neznamé hodnoté.

Piehled penéznich pifjml plynoucich z projektu, diskontni sazby a diskontovanych

piijmu k roku zahdleni projektu je uveden v nasledujici tabulce.
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Tabulka 93 Ptehled penéznich piijml z projektu, diskontni sazby a diskontovanych

piijmu k roku zahdjeni projektu od roku 2017 do roku 2022

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K<) 0| 37800 91800| 6826411035502 1804997
Diskontni sazba (%) 6,62
Diskontni sazba
(koeficient) 1,00000 | 0,93791]0,87968 | 0,82506| 0,77383| 0,72578
Diskontovany penéZni
prijem z provozu
investice k roku 2017
(K¢) 0| 35453| 80754| 563218, 801302| 1310036

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 94 Piehled penéznich piijmt z projektu, diskontni sazby a diskontovanych

piijmu k roku zahdjeni projektu od roku 2023 do roku 2027

Rok

2023

2024

2025

2026

2027

Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K¢)

3219351

3219 351

3099 417

3099417

3099417

Diskontni sazba (%)

6,62

Diskontni sazba

(koeficient)

0,68072

0,63845

0,59881

0,56163

0,52676

Diskont. penéZzni prijem
Z provozu investice k
roku 2017 (K¢)

2191474

2 055 406

1 855 968

1740 732

1632 651

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 95 Ptehled penéznich piijml z projektu, diskontni sazby a diskontovanych

piijmu k roku zahdjeni projektu od roku 2028 do roku 2032

Rok

2028

2029

2030

2031

2032

Penézni pfijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K¢)

3099 417

3099417

3176475

4590 532

4 783 954

Diskontni sazba (%)

6,62

Diskontni sazba

(koeficient)

0,49405

0,46338

0,43461

0,40762

0,38231

Diskont. penéZni prijem
Z provozu investice k
roku 2017 (K¢)

1531 280

1436 203

1 380 520

1 871 206

1828 971

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 96 Ptehled penéznich piijml z projektu, diskontni sazby a diskontovanych

piijmu k roku zahdjeni projektu od roku 2033 do roku 2037

Rok

2033

2034

2035

2036

2037

Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K<)

4 825 383

4 839 857

4737 194

4 738 904

4 700 857

Diskontni sazba (%)

6,62

Diskontni sazba (koef.)

0,35858

0,33631

0,31543

0,29585

0,27748

Diskontovany penézni
prijem z provozu
investice k roku 2017
(K9)

1730 266

1627703

1 494 256

1401 984

1304 378

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 97 Piehled penéznich piijmt z projektu, diskontni sazby a diskontovanych
piijmu k roku zahdjeni projektu od roku 2038 do roku 2042

Rok

2038

2039

2040

2041

2042

Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K<)

4700 857

4 692 402

4 749 985

4 812 336

4812 336

Diskontni sazba (%)

6,62

Diskontni sazba

(koeficient)

0,26025

0,24409

0,22893

0,21472

0,20139

Diskontovany penézni
prijem z provozu
investice k roku 2017
(K9)

1223 390

1145 366

1087 433

1033 303

969 145

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 98 Piehled penéznich piijmt z projektu, diskontni sazby a diskontovanych

piijmu k roku zahdjeni projektu od roku 2043 do roku 2047

Rok

2043

2044

2045

2046

2047

Penézni ptijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K¢)

4 812 336

4 812 336

4 690 692

4 692 402

4 692 402

Diskontni sazba (%)

6,62

Diskontni sazba

(koeficient)

0,18888

0,17716

0,16616

0,15584

0,14616

Diskontovany penézni
prijem z provozu
investice k roku 2017
(K9)

908 972

852 534

779 388

731 263

685 859

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 99 Piehled penéznich piijmt z projektu, diskontni sazby a diskontovanych
piijmi k roku zahdjeni projektu od roku 2048 do roku 2049, ziistatkovd cena DHM z
projektu a soucet diskontovaného penézniho pfijmu z investice

Zustatkova Soucet
cena DHM diskontovaného
z projektu PP z provozu
Rok 2048 2049 (K<) investice (K¢)
Penézni pfijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K<) 4 674 960 |4 674 960 13 193 339
Diskontni sazba (%) 6,62
Diskontni sazba
(koeficient) 0,13709| 0,12858 0,12059
Diskontovany penézni
prijem z provozu
investice k roku 2017
(K<) 640 883 | 601 091 1591 030 40 123 417

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vypoctlu uvedenych v tabulce vyplyva hodnota kladného penézniho toku z projektu za

dobu zivotnosti investice diskontovana k roku 2017 ve vysi 40,123.417,- K¢.

Vypocet kapitalového vydaje za dobu zivotnosti projektu diskontovaného k roku zahéjeni

projektu (2017) je uveden v nésledujici tabulce.

Tabulka 100 Ptehled kapitalovych vydaja projektu, diskontni sazby a diskontovanych

kapitalovych vydaja k roku zahajeni projektu od roku 2017 do roku 2029

Rok 2017 2018 2019 2020 2029
Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K¢) 535000 3581220|19 714 668| 2018 312| 285 900
Diskontni sazba (%) 6,62
Diskontni sazba
(koeficient) 1,00000| 0,93791| 0,87968| 0,82506| 0,46338
Diskontovany kapitalovy
vydaj k roku 2017 (K&) | 535000 | 3 358 863 |17 342 516 1 665 222 | 132 480

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 101 Ptehled kapitalovych vydaja projektu, diskontni sazby a diskontovanych

kapitalovych vydaji projektu k roku zahajeni projektu od roku 2030 do roku 2035

Rok 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K¢) 8681 100 | 276 000 | 6 464 000 | 193 500 | 3 876 500| 80 000
Diskontni sazba (%) 6,62
diskontni sazba
(koeficient) 0,43461| 0,40762| 0,38231| 0,35858| 0,33631|0,31543
Diskontovany kapitalovy
vydaj k roku 2017 (K€) | 3772871 | 112504 | 2471276| 69384 (1303 714| 25234

Zdroj: vlastni zpracovani

Tabulka 102 Ptehled kapitalovych vydaji projektu, diskontni sazby a diskontovanych

kapitalovych vydaji k roku zahdjeni projektu od roku 2040 do roku 2049 a soucet

diskontovanych kapitalovych vydajl za projekt

Soucet diskontovaného
kapitalového vydaje za projekt
Rok 2040 2045 (K¢)
Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K¢) 2917000 80000
Diskontni sazba (%) 6,62
Diskontni sazba
(koeficient) 0,22893| 0,16616
Diskontovany kapitalovy
vydaj k roku 2017 (K¢) 667801, 13293 31470 158

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vyse uvedené tabulky je patrné, ze kapitalovy vydaj za dobu zivotnosti projektu

diskontovany k roku zahéjeni projektu (2017) ¢ini 31,470.158,- K¢.

Vypocet ¢isté soucasné hodnoty projektu (NPV): 40,123.417 - 31,470.158 = 8,653.259,-

Cista soucasna hodnota projektu k roku zahajeni (2017) &ini 8,653.259,- K& Tuto

hodnotu projekt pfinese podniku za dobu své zivotnosti po tthrad¢ naklada vlastniho a

ciziho zpoplatnéného kapitalu. Podnik za dobu zivotnosti projektu ziska 8,653.259 K¢

navic, nad investovanych 31,470.158,- K¢, oboji uvadéno v hodnoté penéz k roku

zahajeni projektu.
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7.4 Vypocet vnitiniho vynosového procenta

Vnitini vynosové procento je vySe diskontni sazby, pii které je Cistd soucasna hodnota
rovna nule. Vyjadfuje rentabilitu projektu. Lze jej urCit u projekti s konvencnim
penéznim tokem, to znamend penéznim tokem, ktery méni znaménko pouze jednou.
Zjistény penézni tok projektu firmy ABC je mozno povazovat za konvenéni, a proto lze

vnitini vynosové procento stanovit.

Stanoveni horni a dolni meze pro linedrni interpolaci bylo provedeno metodou pokusu a
omylu s timto vysledkem. Dolni mez ve vysi 9% vykazovala ¢istou soucasnou hodnotu
333.183,- K¢, horni mez ve vysi 10% vykazovala ¢istou souc¢asnou hodnotu -2,054.850,-
K.

Vypocet vnitiniho vynosového procenta pomoci linearni interpolace:

333.183 +2,054.850 = 2,388.033 (rozsah intervalu 1%)

1/2,388.033 *333.183=0,13

Vnitini vynosové procento = 9% + 0,13% = 9,13%

Vnitini vynosové procento projektu ¢ini 9,13%. ProtoZe zjiSténé vnitini vynosové
procento je vyS$$i neZ poZzadovana vynosnost projektu (6,62%) je mozné projekt doporucit
k realizaci. Pokud by byl projekt uvérovan uvérem s vysSim tiro¢enim nez 9,13%, stal by

se ztratovym.
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Zavér
Piinosem této prace bylo rozfdzovani projektu modernizace farmy pro chov skotu s trzni

produkci mléka do etap tak, aby projekt byl realizovatelny, dale byla zhodnocena

ekonomicka efektivnost projektu.

Projekt byl roz¢lenén do péti etap. Prvni etapa v celkové hodnoté 4,900.000,- K& (po
odpoctu dotaci 3,100.000,- K¢) je koncipovana jako pfipravna a zahrnuje vystavbu
novych silaznich Zlabii a pfesun stavajici Cerpaci stanice pohonnych hmot. Druha etapa
v hodnoté 33,874.000,- K¢ (po odpoctu dotaci 22,749.200,- K¢) je klicovou etapou celého
projektu. V ramci této etapy by mélo dojit k vystavbé nového kravina pro 250 ks dojnic
v produkci a nové dojirny, véetné pfislusnych inZenyrskych siti. Tieti etapa v hodnoté
9,530.000,- K¢ (po odpoctu dotaci 6,130.000,- K<) si klade za cil rekonstruovat stavajici
kravin. Ve ¢tvrté etapé v hodnoté 10,500.000,- K¢ (po odpoctu dotaci 6,740.000,- K<) by
meéla byt provedena rekonstrukce stavajici odchovny mladého dobytka, nakoupen
michaci krmny viiz a vybudovany nové zpevnéné plochy pod sildzni vaky. Cilem paté
etapy v hodnoté 6,650.000,- K¢ (po odpoctu dotaci 4,070.000,- K¢) je vybudovani
hnojisté a nakup dusace silaze.

Z vyhodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢niho projektu modernizace chovu skotu
firmy ABC vyplyva nasledujici. Za ptedpokladu dodrzeni navrzené etapizace projektu a
casového harmonogramu projektu, ziskani investicnich dotaci z Programu rozvoje
venkova ve vysi 40% zpusobilych investi¢nich vydajii a dosazeni planované uzitkovosti
chovu skotu po dokonceni druhé etapy projektu ptredstavované Cistou natalitou 80% a
pramérnou dojivosti 8000 I na kravu za laktaci a dosazeni planované uzitkovosti po
dokonceni tfeti etapy projektu piedstavované Cistou natalitou ve vysi 85% a primérnou
dojivosti 8500 I na kravu za laktaci je mozné uvazovany projekt, ocenény v cenach roku

2015, povazovat za efektivni.

Vyplyva to ze stanovenych planovanych naklada a vynost projektu, planovaného zisku,
penézniho toku projektu a vypoctenych hodnot vybranych kritérii hodnoceni ekonomické

efektivnosti investic.

Pro hodnoceni ekonomické efektivnosti investice byla pouzita dvé staticka kritéria
neuvazujici faktor ¢asu — ucetni rentabilita investice a doba navratnosti investice. Dale
byla pouzita dvé ptfijmova, dynamickad kritéria zohlednujici faktor ¢asu — €istd soucasna
hodnota a vnitini vynosové procento.
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Vypocltem ucetni rentability investice bylo zjiSténo, Ze investovany kapital pfinese

primérny ro¢ni zisk ve vysi 11,91% .

Vypoctem doby navratnosti bylo zjisténo, ze kapitalovy vydaj v diisledku projektu bude

splacen za necelych 18 let. K porovnani pldnovana doba zivotnosti projektu je 32 let.

Vypoctem cCisté soucasné hodnoty bylo zjisténo, ze realizaci projektu by za dobu
zivotnosti projektu doslo ke zvySeni ekonomické ptidané hodnoty podniku o 8,653.259,-
K¢.

Vypocétem vnitinitho vynosového procenta byla zjiSténa vynosnost projektu ve vysi

9,13%.

Zpracované hodnoceni ekonomické efektivnosti projektu by vhodné doplnilo posouzeni
finan¢ni stability a analyza citlivosti projektu na zménu faktort ovliviiujicich projekt
(zména ceny produktli, zména uzitkovosti a podobn¢). Tato hodnoceni by ukazala na
mozna rizika projektu. Bylo by také vhodné projekt promitnout do ukazatel finan¢niho

zdravi podniku.

Z hlediska hodnoceni ekonomické efektivnosti byl projekt vyhodnocen jako efektivni a

1ze jej za vyse uvedenych podminek doporucit k realizaci.
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Abstrakt

Zikova, Jitka. Hodnoceni ekonomické efektivnosti investi¢niho projektu. Plzen, 2016.120
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sazba, kritéria hodnoceni

Hodnoceni ekonomické efektivnosti investiéniho projektu je zalozené na predikci
budoucich nakladli a vynosti a penézniho toku projektu. Zjisténé hodnoty jsou
posuzovany pomoci metod hodnoceni ekonomické efektivnosti investic. Cilem kritérii je
kvantifikovat ekonomicky pfinos projektu pro podnik. Tato prace hodnoti ekonomickou
efektivnost projektu modernizace konvencni farmy specializované na chov skotu s trzni
produkci mléka. V ramci projektu by mél byt vybudovan novy kravin pro 250 krav
v produkci véetné¢ dojirny, dale by mél byt vybudovan novy silazni Zlab, hnojisté a
provedena rekonstrukce existujiciho kravina a odchovny mladého dobytka. Planované
investi¢ni vydaje projektu byly snizeny o hodnotu dotact, které je na pofizeni investice
mozn¢ ziskat. Investice byla posouzena pomoci dvou kritérii nerespektujicich faktor ¢asu
a to ucetni rentability investic a doby thrady a dvou kritérii dynamickych, Cisté soucasné
hodnoty a vnitiniho vynosového procenta. VSechna pouzita kritéria ukazuji, ze projekt je

efektivni.
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Abstract

Zikova, Jitka. Evaluation of economic effectiveness of the investment project. Plzen,

2016. 120p. Bachelor Thesis. University of West Bohemia. Faculty of Economics.
Key words: investment, effectiveness, profit, cash flow, discount rate, evaluation criteria

Evaluation of economic effectiveness of an investment project is based on future costs
and earnings and cash flow prediction. Gained values are judged by methods of evaluation
of economic effectiveness. The aim of these criteria is to quantify project economic
benefits for a company. This work evaluates economic effectiveness of a project
concentrating on modernization of a conventional milking farm. The project includes new
cow-house for 250 cows in production, parlor and silage trough construction and
rebuilding the existing cow-house and the shed for young cattle. The planned investment
costs were cut by subsidies which is possible to obtain. Investment was evaluated by two
criteria not respecting time, accounting — based profitability measures and payback
period. Then two dynamic criteria were used, net present value and internal rate of return.

All criteria used show that the project is effective.
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Pfiloha A

Vypocet kapacity potiebné pro uskladnéni silaze — vychozi stav

Zdroj: vlastni zpracovani
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Pocet Kukfi¢na ksuli((;t;ieglaé Travni silaz | Spotieba travni
Kategorie skotu KDza |sildazvkrmné | .., . v krmné silaZe za rok
. silaze zarok | |,
rok davce (kg) davce (kg) (kg)
(kg)
Suchostojné kravy 16060 5 80 300,00 22 353 320,00
1. polovina laktace 33580 16 537 280,00 20 671 600,00
2. polovina laktace 33580 14 470 120,00 20 671 600,00
Telata do 3 mésicu 11315 0 0,00 0 0,00
Telata do 6 mésicu 21170 0 0,00 0 0,00
MCHS - jalovice 7-20
meésicl 36135 3 108 405,00 15 542 025,00
VBJ 21-25 mésict 14600 5 73 000,00 22 321 200,00
Skot ve vykrmu 7-24
meésict 46720 14 654 080,00 7 327 040,00
Celkem kg kukuti¢né 1923
silaze 213160 185,00 2 886 785,00
Ztraty pii skladovani
(zvétravani odkrytych
povrchil) 20| % 20| %
Naskladnované
mnozstvi kg (120%) 2307 822,00 3464 142,00
M¢érna
M¢érna hmotnost hmotnost travni
kukuficné silaze 650 | kg/m3 silaze 600 | kg/m3
. ‘o v s objem roc¢ni
Objem rocni Po,t {eby kukuficné 3550 m3 potieby travni | 5774 m3
silaze .
silaze
Celkovy prostor pottebny pro uskladnéni silaze 9324 m3




Pfiloha B

Odpisy majetku 1. etapa (silazni zlab)

5 odpisova skupina - doba odepisovani 30 let rovhomérné

Vstupni cena Y Y . Zustatkova
., Roc¢ni Roc¢ni Opravky .
k odepisovani odpis (%) | odpis (K&) (K&) cena na konci
celkem (K&) | P 170) | o¢P roku (K&)
1. rok odepisovani | 2 700 000,00 1,4 37800,00 37 800,00 | 2 662 200,00
2. rok odepisovani | 3 700 000,00 34| 91800,00] 129600,00| 2 570 400,00
3. rok odepisovani | 5 760 00,00 34| 91800,00] 221400,00| 2478 600,00
4. rok odepisovani | 5 7 (00, 00 34| 91800,00] 31320000 2386 800,00
5. rok odepisovani | 5 760 00,00 34| 91800,00| 405000,00| 2295 000,00
6. rok odepisovani | 5 764 00,00 34| 91800,00| 496800.00| 2203 200,00
7. rok odepisovani | 5 760 00,00 34| 91800,00] 588600.00| 2 111 400,00
8. rok odepisovani | 5 709 000 00 34| 91800,00] 68040000 2019 600,00
9. rok odepisovani | 5 701 (00,00 34| 91800,00] 772200,00| 1927 800,00
10. rok
odepisovani 2 700 000,00 3.4 91800,00] 864000,00| 1836000,00
11. rok
odepisovani 2 700 000,00 34| 91800,00] 955800,00| 1744 200,00
12. rok
odepisovani 2 700 000,00 3.4| 91800,00| 1047600,00| 1652 400,00
13. rok
odepisovani 2 700 000,00 3.4| 91800,00| 1139400,00| 1560 600,00
14. rok
odepisovani 2 700 000,00 3.4| 91800,00| 123120000 1468 800,00
15. rok
odepisovani 2 700 000,00 34| 91800,00| 1323000,00| 1377000,00
16. rok
odepisovani 2 700 000,00 34| 91800,00| 1414 800,00| 1285200,00
17. rok
odepisovani 2 700 000,00 3.4| 91800,00| 1506600,00| 1193 400,00
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Vstupni cena

Zustatkova

., Roc¢ni Roc¢ni Opravky .
k odepisovani odpis (%) | odpis (K&) (K&) cena na konci
celkem (K&) | °°P'S 17° p roku (K&)
18. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,41 91800,00| 1598 400,00| 1101 600,00
19. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,4 91800,00| 1690 200,00/ 1009 800,00
20. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,41 91800,00| 1782 000,00 918 000,00
21. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,4 91800,00| 1873 800,00 826 200,00
22. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,41 91800,00| 1965 600,00 734 400,00
23. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,41 91800,00| 2 057 400,00 642 600,00
24. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,41 91800,00| 2 149 200,00 550 800,00
25. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,41 91800,00| 2241 000,00 459 000,00
26. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,41 91800,00| 2332 800,00 367 200,00
27. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,41 91 800,00 2424 600,00 275 400,00
28. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,4 91800,00| 2516 400,00 183 600,00
29. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,41 91800,00| 2 608 200,00 91 800,00
30. rok
odepisovani 2 700 000,00 3,41 91800,00| 2 700 000,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani

Piiloha C
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Odpisy majetku 2. etapa — technologie dojeni a chlazeni mléka, vystavba nového kravina

a dojirny vcetné inzenyrskych siti

Odpisy DHM 2. odpisova skupina - rovnomérné

odpisy
2 odpisova skupina - doba odepisovani 5 let
Vstup nioena Roc¢ni Rocni odpis| Opravky Zustatkova .
k odepisovani odpis (%) (K&) (K&) cena na konci
celkem (K¢) P ° roku (K¢)
1. rok odepisovani | 2 837 000,00 11| 312070,00| 312 070,00| 2 524 930,00
2. rok odepisovani | 2 837 000,00 22.25| 631233,00] 943 303,00| 1893 697,00
3. rok odepisovani | 2 837 000,00 22.25| 631233,00| 1574 536,00 1262 464,00
4. rok odepisovani | 2 837 000,00 22.25| 631233,00| 2205 769,00| 631231,00
5. rok odepisovani | 5 ¢37 90 0 22.25| 631233,00| 2 837 002,00 2,00
Zdroj: vlastni zpracovani
Odpisy DHM 5. odpisova skupina - rovnomérné
odpisy
5 odpisova skupina - doba odepisovani 30 let
Vstupnicena | p vt | Rogni | Opravky | Zustatkovd
k odepisovani odpis (%) | odpis (K&) (K&) cena na konci
celkem (K¢) | O9P'S (7o) 100P roku (K¢)

1.rok odepisovéni 19912 200 1,4 278771 278 771| 19 633 429
2.rok odepisovani 19912 200 34| 677015 955786| 18956414
3.rok odepisovani 19912 200 34| 677015 1632801| 18279399
4.rok odepisovéni 19912 200 3.4 677015 2309816| 17602384
5. rok odepisovani | 19915 200 34| 677015 2986831| 16925369
6. rok odepisovani | 19915 200 34| 677015 3663846| 16248354
7. rok odepisovani | 19919200 34| 677015 4340861| 15571339
8. rok odepisovani | 19915 00 34| 677015 5017876| 14894324
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Vstupni cena

Zustatkova

k odepisovani o dI;i()sérE‘l;/(,) o dI;i(;é(rEé) O}glrélgf)ky cena na konci
celkem (K<) roku (K¢)

9. 10k odepisovani 19 912 200 34| 677015] 5694891| 14217309
10. rok odepisovani | 19 915 00 34| 677015  6371906| 13540294
1. rok odepisovani | 19 913 79 34| 677015  7048921| 12863279
12. rok odepisovani | 19 913 59 34| 677015  7725936| 12186 264
13. rok odepisovani | 19 913 59 34| 677015 8402951| 11509249
14. rok odepisovani | 19 913 59 34| 677015]  9079966| 10832234
15. rok odepisovani | 19 915 90 34| 677015 9756981 10155219
16. rok odepisovdni | 19 915 00 34| 677015 10433996 9478204
17. rok odepisovani | 19 915 209 34| 677015 11111011 8801 189
18. rok odepisovani | 19 91 209 34| 677015 11788026| 8124174
19. rok odepisovani | 19 913 59 34| 677015 12465041| 7447159
20. rok odepisovani | 19 917 500 34| 677015| 13142056| 6770 144
21. rok odepisovani | 19 917 59 34| 677015 13819071| 6093 129
22. rok odepisovdni | 19 917 59 34| 677015 14496086| 5416114
23. rok odepisovani | 19 917 50 34| 677015 15173101] 4739099
24. rok odepisovani 19 912 200 34| 677015 15850116| 4062 084
25. rok odepisovani | 19 917 500 34| 677015 16527131| 3385069
26. rok odepisovani | 19 917 500 34| 677015 17204 146| 2708 054
27. rok odepisovani | 19 917 50 34| 677015 17881161 2031039
28. rok odepisovani | 19 915 00 34| 677015 18558176| 1354024
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Vstupni cena

Zustatkova

., Roc¢ni Roc¢ni Opravky .
k odepisovani odpis (%) |odpis (K&) (K&) cena na konci
celkem (K&) | O°P'S 170) | 0CP roku (K&)
29. rok odepisovani | 19915 200 3.4| 677015 19235191 677 009
30. rok odepisovani | 19917 200 34| 677015 19912206 6

Zdroj: vlastni zpracovani
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Pfiloha D

Odpisy majetku 3. etapa — oploceni vybéhu, stavebni upravy stdje pro suchostojné kravy

Odpisy DHM 2. odpisova skupina -

rovnomeérné odpisy

2 odpisova skupina - doba odepisovani 5 let

Vstupni cena Zustatkova
k Roc¢ni odpis | Ro¢ni odpis Opravky .
. , . . cena na konci
odepisovani (%) (K¢) (K¢) roku (K&)
celkem (K<)
1.rok
odepisovani 80 000,00 11| 8800,00 800,00  71200,00
2. rok
odepisovani 80 000,00 2225 17800,00] 26600,00 53 400,00
3. rok
odepisovani 80 000,00 2225 17800,00| 44400,00 35 600,00
4. rok
odepisovani 80 000,00 2225 17800,00] 62200,00 17 800,00
5. rok
odepisovani 80 000,00 2225  17800,00] 80 000,00 0,00
Zdroj: vlastni zpracovani
5 odpisova skupina - doba odepisovani 30 let rovhomérné
Vstupni cena | Rocéni Roén Zustatkova
k odepisovani | odpis odpis (K&) Opravky(K¢) | cena na konci
celkem (K&) | (%) p roku (K¢)
1.rok odepisovani | 6050 000,00 14| 84700,00] 84700,00| 5965 300,00
2. rok odepisovani | ¢ 450 000,00 3.4| 205700,00| 290 400.00| 5759 600,00
3. rok odepisovani | ¢ 50 000.00 3.4| 205700,00| 496 100,00| 5 553 900,00
4. rok odepisovani | ¢ 50 000,00 3.4| 205700,00| 701 800,00| 5 348 200,00
5. rok odepisovani | ¢ 50 000,00 3.4| 205700,00| 907 500,00| 5 142 500,00
6. rok odepisovani | <50 000,00 3.4| 205 700,00 | 1113 200,00| 4 936 800,00
7. 1ok odepisovani | ¢ 50 000,00 34| 205700,00| 1318900,00| 4 731 100,00
8. rok odepisovani | ¢ 50 000,00 34| 205 700,00 | 1524 600,00 | 4 525 400,00
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Vstupl}i cena Roépi Roéni Zustatkova ‘

k odeplsova'tni odpis odpis (K&) Opravky(K¢) | cena na kcznc1

celkem (K¢) (%) roku (K¢)
9. rok odepisovani | ¢ 50 00,00 3.4 205700,00| 1730 300,00 | 4 319 700,00
10. rok odepisovani | * ¢ 50 009,00 3,4| 205 700,00 | 1 936 000,00 | 4 114 000,00
1. rok odepisovdni | 4 050 000,00 3,4| 205 700,00 | 2 141 700,00 | 3 908 300,00
12. rok odepisovani | ¢ 50 090,00 3,4| 205 700,00 | 2 347 400,00 | 3 702 600,00
13. rok odepisovdni | - ¢ 50 000,00 3,4| 205 700,00 | 2 553 100,00 | 3 496 900,00
14. rok odepisovdni | ¢ 50 000,00 3,41 205 700,00 | 2 758 800,00 | 3 291 200,00
13. rok odepisovani | ¢ 50 000,00 3,4| 205 700,00 | 2 964 500,00 | 3 085 500,00
16. rok odepisovani | ¢ 50 000,00 3,41 205 700,00 3 170 200,00 | 2 879 800,00
17. rok odepisovani | ¢ 50 000,00 3,41 205 700,00 3 375 900,00 | 2 674 100,00
18. rok odepisovani | ¢ 950 00,00 3,4| 205 700,00 | 3 581 600,00 | 2 468 400,00
19. rok odepisovdni | ¢ 050 000,00 3,4| 205 700,00 | 3 787 300,00 | 2 262 700,00
20. rok odepisovdni | ¢ 950 000,00 3,4| 205 700,00 | 3 993 000,00 | 2 057 000,00
21. rok odepisovdni | ¢ 950 000,00 3,4| 205 700,00 | 4 198 700,00 | 1851 300,00
22. rok odepisovani | ¢ 50 00,00 3,4| 205 700,00 | 4 404 400,00 | 1 645 600,00
23. rok odepisovani | ¢ 50 000,00 3,4 205 700,00 | 4 610 100,00 | 1439 900,00
24. ok odepisovani | ¢ o5 000,00 3,41 205 700,00 | 4 815 800,00 | 1234 200,00
25. rok odepisovani | ¢ 50 000,00 3,4 205 700,00 | 5021 500,00| 1028 500,00
26. ok odepisovani | ¢ o5 000,00 3,41 205 700,00 | 5227 200,00| 822 800,00
27. rok odepisovdni | ¢ 50 000,00 3,4| 205 700,00 | 5432 900,00 617 100,00
28. rok odepisovani | ¢ o5 000,00 3,41 205 700,00| 5 638 600,00| 411 400,00
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Vstupni cena Roc¢ni . Zustatkova
. ., ) Roé¢ni , . .
k odepisovani | odpis odpis (K&) Opravky(K¢) | cena na konci
celkem (K&) | (%) P roku (K&)
29. rok odepisovani | - ¢ 450 000,00 3.4| 205 700,00| 5 844 300,00 205 700,00
30. rok odepisovani | ¢ 50 (00,00 3.4| 205 700,00| 6 050 000,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani
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Piiloha E

Penézni tok z projektu po realizaci 3. etapy (od roku 2029 do roku 2033)

Polozka/Rok 2029 2030 2031 2032 2033
Kapitalové vydaje 3. etapa
Rekonstrukce stary kravin
+ vybéh 285900| 5844100
Kapitalové vydaje
1.+2.+3. etapa celkem
(K<) 285900| 8681 100 0 0 0
Penézni ptijmy 1.+2.43.
etapa
Vynosy (K¢) 13 691 245 13 644 893 | 13 644 893
Naklady bez odpisi (K¢) 6358 576| 6358576| 6358576
Ptirtstek odpist 1. OS
3.etapa — 2. etapa 190 000 190 000 190 000
Odpisy 3. etapa 2 OS (K<) 8 800 17 800 17 800 17 800
Odpisy 3. etapa 5 OS (K<) 84 700 205 700 205 700 205 700
Odpisy 1.+2.43. etapa
(K<) 1661933 2067503] 2706666 2706666| 2706666
Vysledek hospodateni
z projektu po 3. etapé (K¢) | 3597589 3192019 4626003| 4579651| 4579651
Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<) 2914047 2585535| 3747062 3709517 3709517
Zména stavu zvitat (K<) -46 352
Pievod VBJ do krav (K¢) -2777499| -2777499| -2 777 499
PtirtGstek pohledavek
z prodeje mléka (K<)
-150 270
Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(Ke) 1110925 1110925| 1110925
Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 3.
etapy (K<) 3099417 3158710 4590532 4749 609| 4 749 609
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Penézni tok z projektu po realizaci 3. etapy (od roku 2034 do roku 2038)

Polozka/Rok 2034 2035 2036 2037 2038
Kapitalové vydaje 3. etapa
Rekonstrukce stary kravin
+ vybch 80 000
Kapitalové vydaje
1.+2.+3. etapa celkem
(K<) 0 80 000 0 0 0
Penézni ptijmy 1.+2.+3.
etapa
Vynosy (K¢) 13 644 893 | 13 644 893 | 13 644 893 | 13 644 893 | 13 644 893
Naklady bez odpisti (K¢) | 6358576 6358576| 6358576| 6358 576| 6358576
Ptirtstek odpisti 1.0S
3.etapa — 2. etapa 190 000 190 000 190 000 190 000 190 000
Odpisy 3. etapa 2 OS (K<) 17 800 8 800 17 800 17 800 17 800
Odpisy 3. etapa 5.08S (K<) 205 700 205 700 205 700 205 700 205 700
Odpisy 1.+2.+3. etapa
(K<) 2706 666| 2066433 2075433| 2075433 | 2075433
Vysledek hospodateni
z projektu po 3. etap€ (K¢) | 4579651 5219884| 5210884| 5210884 | 5210 884
Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<) 3709517 4228106 4220816| 4220816| 4220816
Zména stavu zvitat (K<)
Pievod VBJ do krav (K¢) | -2 777499 | -2777499| -2 777499 -2 777499 -2 777 499
Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(Ke) 1110925] 1110925] 1110925 1110925| 1110925
Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 3.
etapy (K<) 4749609 4627965 4629675| 4629675| 4629 675

132




Tabulka 103 Penézni tok po realizaci 3. etapy projektu (od roku 2039 do roku 2043)

Polozka/Rok 2039 2040 2041 2042 2043
Kapitalové vydaje 3. etapa
Rekonstrukce stary kravin
+ vybéh 80 000
Kapitalové vydaje
1.+2.+3. etapa celkem
(K<) 0| 2917000 0 0 0
Penézni ptijmy 1.+2.43.
etapa
Vynosy (K¢) 13 644 893 | 13 644 893 | 13 644 893 | 13 644 893 | 13 644 893
Néklady bez odpist (K&) | 6358576 6358576 6358576 6358576 6358576
Ptirtstek odpisii 1.0S
3.etapa — 2. etapa 190 000 190 000 190 000 190 000 190 000
Odpisy 3. etapa 2 OS (K<) 17 800 8 800 17 800 17 800 17 800
Odpisy 3. etapa 5.08S (K<) 205 700 205 700 205 700 205 700 205 700
Odpisy 1.+2.+3. etapa
(K¢) 2075433 2378503| 2706666 2706666 2706666
Vysledek hospodaieni
z projektu po 3. etapé (KC) | 5210884| 4907 814| 4579651 4579651| 4579651
Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<) 4220816 3975329| 3709517 3709517 3709517
Zména stavu zvitat (K<)
Pievod VBJ do krav (K¢) | -2 777499 | -2 777499 -2 777499 | -2 777499 -2 777 499
Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(K<) 1110925 1110925 1110925 1110925| 1110925
Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 3.
etapy (K<) 4629 675| 4687258 4749609| 4749 609| 4749 609
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Penézni tok po realizaci 3. etapy projektu (od roku 2044 do roku 2048)

Polozka/Rok 2044 2045 2046 2047 2048
Kapitalové vydaje 3. etapa
Rekonstrukce stary kravin
+ vyb&h 80 000
Kapitalové vydaje
1.+2.+3. etapa celkem
(K¢) 0 80 000 0 0 0
Penézni ptijmy 1.+2.+3.
etapa
Vynosy (K¢) 13 644 893 | 13 644 893 |13 644 893 | 13 644 893 | 13 644 893
Néklady bez odpisi (K<) 6358576 6358576| 6358576 6358576| 6358576
Ptirtstek odpisti 1.0S
3.etapa — 2. etapa 190 000 190 000 190 000 190 000 190 000
Odpisy 3. etapa 2 OS (K<) 17 800 8 800 17 800 17 800 17 800
Odpisy 3. etapa 5.08S (K<) 205 700 205700 205 700 205 700 205 700
Odpisy 1.+2.+3. etapa
(Ko) 2706 666| 2066433| 2075433 | 2075433 | 1983633
Vysledek hospodateni
z projektu po 3. etape
(K¢) 4579651 5219884| 5210884 | 5210884 | 5302684
Zisk z projektu po
zdanéni 19% (K<) 3709517 4228106| 4220816 4220816 4295174
Zména stavu zvitat (K<)
Pirevod VBJ do krav (K¢) | -2777499| -2777499| -2 777499 | -2 777499 -2 777 499
Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(K<) 1110925 1110925 1110925 1110925 1110925
Penézni ptijem z provozu
investice po ukonceni 3.
etapy (K<) 4749 609| 4627965 4629675| 4629675| 4612233
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Penézni tok po realizaci 3. etapy projektu (rok 2049)

Polozka/Rok 2049 2049
Kapitalové vydaje 3. etapa
zustatkova
Rekonstrukce stary kravin cena
+ vybéh neodepsané¢ho
majetku (K<)
Kapitalové vydaje 1.+2.+3.
etapa celkem (KC¢) 0
Penézni ptijmy 1.+2.+3.
etapa
Vynosy (K<) 13 644 893
Néklady bez odpist (K<) 6 358 576
Ptirtstek odpisti 1.0S
3.etapa — 2. etapa 190 000 6911 499
Odpisy 3. etapa 2 OS (K<) 17 800 0
Odpisy 3. etapa 5.0S (K<) 205 700 2 057 000
Odpisy 1.+2.+3. etapa (K<) 1 983 633
Vysledek hospodateni
z projektu po 3. etapé (K<) 5302 684
Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<) 4295 174
Zména stavu zvitat (K<)
Pievod VBJ do krav (K<) -2777 499
Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(Ke) 1110925
Penézni ptijem z provozu
investice po ukonceni 3.
etapy (K<) 4612233

Zdroj: vlastni zpracovani
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Piiloha F

Odpisy majetku 4. etapa — michaci krmny viiz, stavebni upravy OMD, starych silaznich

zlabt, zpevnéné plochy pod vaky

Odpisy DHM 2. odpisova skupina - rovnomérné

odpisy

2 odpisova skupina - doba odepisovani 5 let

Vstupni cena . " - Zustatkova
k odepisovani Rpcnz R.O ‘o Op raveY | cena na konci
celkem (Kg) | 04Pis (o) | odpis (KE) | (Ke) 1 1 ey
1.rok odepisovéni 900 000 11 99000 99000 801 000
2. rok odepisovani 900 000 2225 200250| 299 250 600 750
3. rok odepisovani 900 000 2225 200250| 499 500 400 500
4. rok odepisovani 900 000 2225 200250| 699 750 200 250
5. rok odepisovani 900 000 2225 200250| 900 000 0
Zdroj: vlastni zpracovani
Odpisy DHM 5. odpisova skupina - rovnomérné
odpisy
5 odpisova skupina - doba odepisovani 30 let
1:/ sg;%?;;f;; Roc¢ni lc{)((tl);?sl Opravky Zustatkova
celkem (K&) odpis (%) (K&) (K¢) cena (K¢)
1.rok odepisovén 5 840 000 14| 81760 81760| 5758 240
2. rok odepisovani 5 840 000 3.4| 198 560 280320 5559680
3. rok odepisovani 5 840 000 3.4| 198 560 478880 5361120
4. rok odepisovani 5 840 000 3.4| 198 560 677440 5162 560
5. rok odepisovani 5 840 000 3.4| 198 560 876000| 4964 000
6. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 1074560 4765440
7. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 1273120 4566880
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Vstupni cena « Roc¢ni o .

k odepisovétni o dl;?ScrE(l%) odpvis Opravky(K¢) ch:f:t(ligév)a

celkem (K<) (K<)
8. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 1471680 4368320
9. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 1670240 4169 760
10. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 1868800 3971200
I1. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 2067360| 3772640
12. rok odepisovini 5 840 000 34| 198560| 2265920| 3574080
13. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560| 2464480| 3375520
14. rok odepisovani 5 840 000 3.4 198560 2663040| 3176 960
15. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 2861600 2978400
16. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 3060160 2779 840
17. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 3258720| 2581280
18. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 3457280 2382720
19. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560| 3655840| 2184160
20. rok odepisovani 5 840 000 3,4 198560| 3854400 1985 600
21. rok odepisovani 5 840 000 3,4 198560| 4052960 1787 040
22. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 4251520 1588480
23. rok odepisovini 5 840 000 34| 198560| 4450080| 1389920
24. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560 4648640 1191360
25. rok odepisovini 5 840 000 34| 198560| 43847200 992 800
26. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560| 5045760 794 240
27. rok odepisovani 5 840 000 34| 198560| 5244320 595 680
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Vstupni cena « Roc¢ni o .
e Ro¢ni . ; .| Zustatkova
k odepisovani odpis (%) odpis | Opravky(K¢) cena (K&)
celkem (K&) | P 01 (kg
28. rok odepisovani 5 840 000 34| 198 560 5442 880 397 120
29. rok odepisovani 5 840 000 34| 198 560 5 641 440 198 560
30. rok odepisovani 5 840 000 34| 198 560 5 840 000 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Piiloha G

Penézni tok po realizaci 4. etapy projektu (od roku 2031 do roku 2035)

Polozka/Rok

2031

2032

2033

2034

2035

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4. etapa

Rekonstrukce OMD,

silaznich zlabt, nové

zpevnéné plochy pod
vaky, michaci krmny viiz

276 000

6 464 000

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4. etapa celkem
(Ko

276 000

6 464 000

80 000

Penézni pfijmy
1.+2.+3.+4. etapa

Vynosy (K¢)

13 691 245

13 644 893

13 644 893

13 644 893

13 644 893

Naéklady bez odpist (K¢)

6358 576

6 358 576

6 358 576

6358 576

6358 576

Odpisy 4. etapa 2 OS (K<)

99 000

200 250

200 250

200 250

Odpisy 4. etapa 5.0S (K<)

81 760

198 560

198 560

198 560

Odpisy 1.+2.+3.+4. etapa
(KS)

2706 666

2 887 426

3105476

3105476

2 465 243

Vysledek hospodaieni
z projektu po 4. etap¢ (K<)

4 626 003

4 398 891

4 180 841

4 180 841

4 821 074

Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<)

3747 062

3563102

3 386 481

3 386 481

3905 070

Zména stavu zvitat (K<)

-46 352

Ptevod VBJ do krav (K<)

-2777 499

-2 777 499

-2777 499

-2777 499

-2777 499

Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(K<)

1110925

1110925

1110925

1110925

1110925

Prirastek pohledavek za
prodej mléka (K<)

-150 270

Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 4.
etapy (K¢)

4 590 532

4783 954

4 825 383

4 825 383

4703 739

Zdroj: vlastni zpracovani
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Penézni tok po realizaci 4. etapy projektu (od roku 2036 do roku 2040)

Polozka/Rok

2036

2037

2038

2039

2040

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4. etapa

Rekonstrukce OMD,

silaznich zlabt, nové

zpevnéné plochy pod
vaky, michaci krmny viiz

Kapitalové vydaje
1.+2.43.+4. etapa celkem
(Ko

2917000

Penézni pfijmy
1.+2.+3.+4. etapa

Vynosy (K¢)

13 644 893

13 644 893

13 644 893

13 644 893

13 644 893

Naéklady bez odpist (K¢)

6 358 576

6 358 576

6358 576

6358 576

6358 576

Odpisy 4. etapa 2 OS (K<)

200 250

Odpisy 4. etapa 5.0S (K<)

198 560

198 560

198 560

198 560

198 560

Odpisy 1.+2.+3.+4. etapa
(KS)

2474 243

2273993

2273993

2273993

2577 063

Vysledek hospodaieni
z projektu po 4. etap¢ (K<)

4812 074

5012 324

5012 324

5012 324

4709 254

Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<)

3 897 780

4 059 982

4 059 982

4 059 982

3 814 496

Zména stavu zvitat (K<)

Ptevod VBJ do krav (K<)

-2777 499

-2777 499

-2777 499

-2777 499

-2777 499

Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(K<)

1110925

1110925

1110925

1110925

1110925

Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 4.
etapy (K<)

4705 449

4 667 401

4 667 401

4 667 401

4 724 985

Zdroj: vlastni zpracovani
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Penézni tok po realizaci 4. etapy projektu (od roku 2041 do roku 2045)

Polozka/Rok

2041

2042

2043

2044

2045

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4. etapa

Rekonstrukce OMD,

silaznich zlabt, nové

zpevnéné plochy pod
vaky, michaci krmny viiz

Kapitalové vydaje
1.+2.43.+4. etapa celkem
(Ko

80 000

Penézni pfijmy
1.+2.+3.+4. etapa

Vynosy (K¢)

13 644 893

13 644 893

13 644 893

13 644 893

13 644 893

Naéklady bez odpist (K¢)

6 358 576

6358 576

6 358 576

6 358 576

6358 576

Odpisy 4. etapa 2 OS (K<)

Odpisy 4. etapa 5.0S (K<)

198 560

198 560

198 560

198 560

198 560

Odpisy 1.+2.+3.+4. etapa
(KS)

2905 226

2905 226

2905 226

2905 226

2264993

Vysledek hospodaieni
z projektu po 4. etap¢ (K<)

4 381 091

4 381 091

4 381 091

4 381 091

5021 324

Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<)

3 548 684

3 548 684

3 548 684

3 548 684

4 067 272

Zména stavu zvitat (K<)

Ptevod VBJ do krav (K<)

-2777 499

-2777 499

-2777 499

-2777 499

-2777 499

Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(K<)

1110925

1110925

1110925

1110925

1110925

Penézni piijem z provozu
investice po ukonceni 4.
etapy (K<)

4787336

4787 336

4787 336

4787 336

4 665 691

Zdroj: vlastni zpracovani
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Penézni tok po realizaci 4. etapy projektu (od roku 2046 do roku 2049)

Polozka/Rok

2046

2047

2048

2049

2049

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4. etapa

Zustat.
cena
neodeps.
majetku K¢

Rekonstrukce OMD,

silaznich zlabt, nové

zpevnéné plochy pod
vaky, michaci krmny viiz

Kapitalové vydaje
1.+2.43.+4. etapa celkem
(Ko

Penézni pfijmy
1.+2.+3.+4. etapa

Vynosy (K¢)

13 644 893

13 644 893

13 644 893

13 644 893

Naéklady bez odpist (K<)

6358 576

6 358 576

6358 576

6358 576

Odpisy 4. etapa 2 OS (K<)

Odpisy 4. etapa 5.0S (K<)

198 560

198 560

198 560

198 560

2382720

Odpisy 1.+2.+3.+4. etapa
Ko

2273993

2273993

2182193

2182193

Vysledek hospodaieni
z projektu po 4. etap¢ (K<)

5012 324

5012324

5104 124

5104 124

Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<)

4 059 982

4 059 982

4 134 340

4 134 340

Zména stavu zvitat (K<)

Ptevod VBJ do krav (K<)

-2777 499

-2777 499

-2777 499

-2777 499

Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(K<)

1110925

1110925

1110925

1110925

Penézni ptijem z provozu
investice po ukonceni 4.
etapy (K<)

4 667 401

4 667 401

4 649 959

4 649 959

Zdroj: vlastni zpracovani
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Piiloha H

Odpisy majetku 5. etapa — dusac silaze, vystavba nového hnojisté

Odpisy DHM 2. odpisova skupina - rovhoméerné

odpisy

2 odpisova skupina - doba odepisovani 5 let

Vstup NLCENa | p oéni odpis | Ro¢ni odpis | Opravky Zustatkova )
k odepisovani (%) (K&) (K&) cena na konci
celkem (K¢) ’ roku (K¢)
1. rok odepisovani 200 000 1 22000| 22000 178 000
2. rok odepisovani 200 000 22,25 44500 66 500 133 500
3. rok odepisovani 200 000 22,25 44 500 111 000 89 000
4. rok odepisovani 200 000 22,25 44500| 155500 44 500
3. ok odepisovani 200 000 22,25 44.500| 200 000 0
Zdroj: vlastni zpracovani
Odpisy DHM 5. odpisova skupina - rovnomérné
odpisy
5 odpisova skupina - doba odepisovani 30 let
ngg;) ril;()c\f:;k 1:3;?; Rocni Opravky Zustatkova
celkem (K<) (%) odpis (K¢) (K¢) cena (K¢)
. rok odepisovéni 3 870 000 14| 54180 54180 3815820
- rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 185760 3 684240
- rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 317340 3552660
. rok odepisovéni 3 870 000 34| 131580 448920| 3421080
. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 580500| 3289 500
- rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 712080 3157920
. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 843 660| 3026340
. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 975240 2894 760
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ng;p Iilsi;f;?ik I;gé?si Roc¢ni Opravky Zﬁstatkovvé
cellem (K&) | () |0 KO| (KO cena (K<)
9. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 1106820] 2763 180
10. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 1238400| 2631600
11. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 1369980| 2500020
12. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 1501560| 2368440
13. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 1633140 2236 860
14. rok odepisovan 3 870 000 34| 131580| 1764720 2105280
15. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 1896300 1973700
16. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 2027880| 1842120
17. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 2159460| 1710540
18. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 2291040 1578960
19. rok odepisovéni 3 870 000 34| 131580 2422620| 1447380
20. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 2554200 1315800
21. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 2685780| 1184220
22. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 2817360 1052640
23. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580] 2948940 921 060
24. rok odepisovéni 3 870 000 34| 131580| 3080520 789 480
25. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580 3212100 657 900
26. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580| 3343680 526 320
27. ok odepisovani 3 870 000 34| 131580] 3475260 394 740
28. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580] 3606840 263 160
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Vstupni cenak | Rocni Rotni Zastatkové
odepisovani odpis odpis (K&) Opravky(K¢) cena (K<)
celkem (K&) (%) P
29. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580] 3738420 131 580
30. rok odepisovani 3 870 000 34| 131580| 3870000 0

Zdroj: vlastni zpracovani
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Pfiloha I

Penézni tok z projektu po realizaci 5. etapy projektu (od roku 2033 do roku 2037)

Polozka/Rok 2033 2034 2035 2036 2037
Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
Novostavba hnojisté
4000m3, nakup dusace
silaze 193 500| 3 876 500
Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K<) 193 500| 3 876 500 80 000 0 0
Penézni piijmy
1.+2.+3.+4.+5. etapa
Vynosy (K¢) 13644 893 | 13 644 893 | 13 644 893 | 13 644 893 | 13 644 893
Naklady bez odpisti (KE) | 6358 576| 6358576| 6358576 6358 576| 6358576
Odpisy 5. etapa 2 OS (K<) 22 000 44 500 44 500 44 500
Odpisy 5. etapa 5.08S (K¢) 54 180 131 580 131 580 131 580
Odpisy 1.42.+3.+4.+5.
etapa (K<) 3105476| 3181656| 2641323 2650323| 2450073
Vysledek hospodateni
z projektu po 4. etapé (K&) | 4 180841 | 4104661 | 4644994| 4635994| 4836244
Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<) 3386481 | 3324775 3762445| 3755155| 3917 358
Zména stavu zvitat (K<)
Prevod VBJ do krav (K¢) | -2 777499 | -2 777499 | -2 777499 | -2 777499 | -2 777 499
Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(K<) 1110925 1110925 1110925 1110925| 1110925
Penézni pfijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K<) 4 825383 | 4839857 4737194 4738904 | 4700857
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Tabulka 104 Penézni tok po realizaci 5. etapy projektu (od roku 2038 do roku 2042)

Polozka/Rok

2038

2039

2040

2041

2042

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa

Novostavba hnojisté
4000m3, nakup dusace
silaze

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K¢)

2917 000

Penézni piijmy
1.+2.+3.+4.+5. etapa

Vynosy (K<)

13 644 893

13 644 893

13 644 893

13 644 893

13 644 893

Naklady bez odpisti (K¢)

6358 576

6 358 576

6358 576

6358 576

6 358 576

Odpisy 5. etapa 2 OS (K<)

44 500

Odpisy 5. etapa 5.08S (K<)

131 580

131 580

131 580

131 580

131 580

Odpisy 1.42.+3.+4.+5.
etapa (K<)

2450073

2 405 573

2708 643

3036 806

3 036 806

Vysledek hospodateni
z projektu po 4. etape (K<)

4 836 244

4 880 744

4577 674

4249 511

4249 511

Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<)

3917358

3953 403

3707916

3442104

3442104

zmena stavu zvitat (K¢)

pirevod VBIJ do krav (K<)

-2777 499

-2777 499

-2777 499

-2777 499

-2 777 499

zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(K¢)

1110925

1110925

1110925

1110925

1110925

Penézni pfijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K<)

4700 857

4 692 402

4749 985

4 812 336

4812 336

Zdroj: vlastni zpracovani

147




Penézni tok po realizaci 5. etapy projektu (od roku 2043 do roku 2047)

Polozka/Rok

2043

2044

2045

2046

2047

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa

Novostavba hnojisté
4000m3, nakup dusace
silaze

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K¢)

80 000

Penézni piijmy
1.+2.+3.+4.+5. etapa

Vynosy (K<)

13 644 893

13 644 893

13 644 893

13 644 893

13 644 893

Naklady bez odpisti (K¢)

6358 576

6358 576

6 358 576

6358 576

6 358 576

Odpisy 5. etapa 2 OS (K<)

Odpisy 5. etapa 5.08S (K<)

131 580

131 580

131 580

131 580

131 580

Odpisy 1.42.+3.+4.+5.
etapa (K<)

3036 806

3036 806

2396 573

2405 573

2 405 573

Vysledek hospodateni
z projektu po 4. etape (K<)

4249 511

4249 511

4 889 744

4 880 744

4 880 744

Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<)

3442104

3442104

3960 693

3953403

3953 403

Zména stavu zvitat (K¢)

Ptevod VBJ do krav (K<)

-2777 499

-2777 499

-2777 499

-2777 499

-2777 499

Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(K¢)

1110925

1110925

1110925

1110925

1110925

Penézni pfijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K<)

4 812 336

4 812 336

4 690 692

4 692 402

4 692 402

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tabulka 105 Penézni tok po realizaci 5. etapy projektu (od roku 2048 do roku 2049)

Polozka/Rok

2048

2049

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa

Novostavba hnojisté
4000m3, nakup dusace
silaze

Kapitalové vydaje
1.+2.+3.+4.+5. etapa
celkem (K¢)

Penézni piijmy
1.+2.+3.+4.+5. etapa

Vynosy (K<)

13 644 893

13 644 893

Naklady bez odpisti (K¢)

6358 576

6 358 576

Odpisy 5. etapa 2 OS (K<)

Odpisy 5. etapa 5.08S (K<)

131 580

131 580

Odpisy 1.42.+3.+4.+5.
etapa (K<)

2313773

2313773

Vysledek hospodateni
z projektu po 4. etape (K<)

4 972 544

4972 544

Zisk z projektu po zdanéni
19% (K<)

4027761

4027761

Zména stavu zvitat (K¢)

Ptevod VBJ do krav (K<)

-2777 499

-2777 499

Zustatkova hodnota
prodaného DHM — kravy
(K¢)

1110925

1110925

Penézni pfijem z provozu
investice po ukonceni 5.
etapy (K<)

4 674 960

4 674 960

Zdroj: vlastni zpracovani
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