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Abstrakt

Bakalarska prace se zabyva finanénim hodnocenim efektivnosti investice do restaurace
RoyalGrill. Prace je rozdélena na teoretickou a praktickou ¢ast. Prvni ¢ast se vénuje metodam
hodnoceni investic, riziku, stanoveni nakladu na kapital, sestaveni financniho planu a zjisténi
hodnoty. Druha ¢ast se zabyva vybranym investi¢nim projektem, ktery je hodnocen na zakladé
teorie vysvétlené v prvni Casti.

Abstract

Bachelor thesis deals with the financial evaluation of the effectiveness of the investment
in RoyalGrill restaurant. The work is divided into theoretical and practical part. The first part
deals with method of investment evaluations, risk, determination of cost of capital, the
financial plan and determination of value. The second part deals with selected investment
project which is evaluated based on the theory explained in the first part.
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Seznam zkratek

CAMP = Capital Asset Pricing Model = model ocenovani kapitalovych aktiv
CF = Cash Flow = penézZni tok

DPH = dan z pfidané hodnoty

EAT = Earnings after Taxes = Cisty zisk

FCFE = Free Cash Flow to the Equity = odnimatelny penézni tok pro vlastnika
FCFF = Free Cash Flow to the Firm = odnimatelny penézni tok pro firmu

EBIT = Earnings before Interest and Taxes = zisk pfed zdanénim a pred uroky
IRR = Internal Rate of Return = vnitfni vynosové procento

NPV = Net Preset Value = Cista sou¢asna hodnota

NWC = Net Working Capital = Cisty pracovni kapital

PI = Profitability Index = index ziskovosti

ROE = Rentability of Equity = vynosnost vlastniho kapitalu

WACC = Weighted Average Cost of Capital = vaZzené primérné naklady na kapital



Uvod

V této praci stavim sdm sebe do role investora, ktery uvaZuje o zaloZeni restaurace, do
které by vloZil svlij nakumulovany kapital s vidinou budoucich vynos(i. Oviem pfed samotnou
realizaci provedu peclivé finan¢ni hodnoceni oné investice, abych zjistil, zda-li je vyhodna a
pfipadné jak moc. To ma snizit mé podnikatelské riziko a pomoci mi ucinit sprdvné rozhodnuti.

Snad kazdy investor chce, aby jeho investice byla co nejvynosnéjsi. Je ale nutné brat
v potaz téz faktory jako je riziko Ci likvidita. Vysoky vynos je mozZny, ale ¢asto je vykoupen
napftiklad velkym podnikatelskym rizikem. IdedIni by tedy byla investice s vysokym vynosem,
nizkym rizikem a co nejkratsi dobou ndvratnosti. To ale nebyva obvyklé a proto musime pfi
finanénim hodnoceni hledat optimalni kombinaci téchto faktor(, jak nam nejlépe znazornuje
tzv. magicky trojuhelnik investic.

VYNOS

RIZIKO LIKVIDITA
Obrazek €. 1: Magicky trojuhelnik investic

M4 prace je rozdélena na ¢ast teoretickou a praktickou. V teoretické c¢asti predstavim
metody hodnoceni investic. Vice se zamérim na metody dynamické a to zejména diky jejich
vys$Si vypovidaci hodnoté, ktera prameni z vyuziti faktoru ¢asu a rizika. Ddle se budu vénovat
marketingové analyze a také riziku spojenému s investovanim. Pro mdj projekt je rovnéz velmi
dilezité stanoveni nakladl na kapitdl, na coz se zamérim v dalsi kapitole. Tam pfiblizim jakym
zplUsobem stanovim naklady na vlastni i cizi kapital. V nasledujici kapitole predstavim pojem
finanéni plan a popisi postup k jeho spravnému vypracovani. Blize se budu zabyvat jednou ze
sloZek finan¢niho planu, kterou je vykaz o cash flow tedy vykazani penéznich tok( v podniku.
Posledni kapitolu teoretické ¢asti vénuji stanoveni hodnoty spolu s nejdllezitéjSimi vzorci pro
vypocet.

V praktické ¢asti se vénuji zaloZeni restaurace RoyalGrill v centru Prahy. Jedna se o
dlouhodoby projekt, ke kterému vypracuji analyzu trhu, sestavim financni plan a na zavér
vypocitam hodnotu této investice. V analyze trhu se pokusim co nejlépe odhadnout poptavku,
definovat budouci zdkazniky i konkurenci ¢i dodavatele. Také sestavim kompletni financni plan
na prvnich Sest let provozu, po kterych stanovym zlstatkovou hodnotu a hodnotu celého
projektu.

Druhd ¢3st je specificka tim, Ze se v ni aplikuji metody a postupy nastinéné v teoretické
Casti, pomoci kterych analyzuji jednotlivé parametry investice. Na zavér vyjdu z takto
ziskanych informaci a pomoci jejich kompilace projekt zhodnotim.

Cilem bakalarské prace je zhodnotit financni efektivitu investi¢niho projektu. Hypotézou
je, Ze Cistd soucasnd hodnota investice je kladna.



1 Metody hodnoceni investic

Ve firemnich financich se pro hodnoceni efektivnosti investi¢nich projektd uzivd mnoho
rdznych metod. K zajisténi co nejpresnéjsiho hodnoceni je velmi dllezity vybér a spravna
kombinace téchto zplsob(. Metody se od sebe mohou lisit na zdkladé mnoha faktor(, ovsem
tim nejdulezitéjSim je faktor casu, ktery je déli na statické a dynamické.

1.1 Statické metody

Skupina metod k vypoctu efektivnosti investic, ktera nereflektuje faktor ¢asu, se nazyva
statické metody. ,Statické metody mohou byt pouzity jen omezené pfi kratké dobé pofizeni i
zZivotnosti projektu”. (Valach 2006, s. 90)

Jejich nespornou vyhodou je zejména jednoduchost a s tim spojend snadna
proveditelnost. Statickymi metodami, které si blize pfiblizime, jsou pramérny ro¢ni vynos,
pramérna doba ndvratnosti a prdmérna procentni vynosnost.

1.1.1 Primeérny rocni vynos
Tento ukazatel ndm poskytuje informaci o primérném vynos z investice za jeden rok.

(1)

Lop = S CFy
n
7)) ol S primérny ro¢ni vynos,
| AT cas,
Tt CFp . veskeré penézni toky z investice,
3 pocet let Zivotnosti investice.

Ukazatel je to maximalizacni, proto je nejvyhodnéjsi investici ta, u které vyjde nejvyssi
pramérny rocni vynos.

1.1.2 Primérna doba navratnosti

Pomoci tohoto ukazatele zjistime ¢asovy Usek, ve kterém se dana investice splati ze zdroj,
které sama pfinese.

(2)

C
t=—r
OCF
| T primérna doba ndvratnosti investice,
Cp vereeenenienieiennas kapitdlové vydaje souvisejici s hodnocenou investici,

1) ol S primérny ro¢ni vynos.
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Zpravidla se za vyhodnéjsi povazuji ty investice, u kterych vychazi co nejkratsi priimérna
doba ndvratnosti. To sebou ale nese jista rizika, nebot takové tvrzeni nemusi byt vidy Gplné
pravdivé. Primérna doba ndvratnosti totiz nijak nebere v potaz pfijmy, které mize dana
investice pfinaset po uplynuti stanovené doby ndvratnosti. Pfedstavme si situaci, kdy jedname
pouze na zakladé tohoto ukazatele a proto upfednostnime investice kratkodobé, které ndm
vloZené penize prinesou zpét sice dfive, ale poté nebudou dale generovat zadné dalsi ptijmy.
Na druhou stranu to, Ze zaloZime své rozhodovani na tomto ukazateli, zpUsobi, Ze tfeba
chybné zavrhneme strategickou dlouhodobou investici, u které je samoziejmé doba
navratnosti mnohem delsi, ale jeji nespornou vyhodou je to, Ze po jejim zaplaceni ze zdroj(,
které sama vygeneruje, je schopna i nadale po delsi dobu prindset dodatecné finanéni prijmy.
Takové rozhodnuti by ze strany investora zcela jisté nebylo optimalni.

1.1.3 Priimérna procentni vynosnost
Poslednim ukazatelem ze skupiny statickych metod, ktery bych rad predstavil, je primérna
procentni vynosnost. Pomoci tohoto ukazatele zjistime, kolik procent z investovanych

prostfedkl se nam primérné rocné vrati.

(3)

@CF
Or = ——
Co
(7)1 R pramérna procentni vynosnost,
7)1 ol S primérny rocni vynos,
Co overeerenennvineanens kapitalové vydaje na investici.

Opét se jednd o maximalizaéni ukazatel, takZe se obecné povazuje za vyhodnéjsi ta
investice, u které vychazi nejvyssi primérna procentni vynosnost.

1.2 Dynamické metody

Dynamické nebo jinak také moderni metody jsou charakteristické predevsim
diskontovanim budouciho cash flow, coz znamend prepocet hodnoty téchto penézZnich
vystupUl na hodnotu soucasnou. To je dlivodné zejména proto, Ze ,,koruna ma vétsi hodnotu
dnes nez zitra, jelikoz mize byt dnes investovana a zacit vydélavat”. (Kislingerovd 2007, s. 142)
Timto zakomponovanim faktoru c¢asu se cely pohled na investice stdvd realnéjsim a
dislednéjsim, neZ je tomu u metod statickych. Mezi dynamické metody patfi nasledujici
ukazatele: ¢ista soucasnd hodnota, vnitini vynosové procento, index ziskovosti a diskontovana
doba navratnosti.

1.2.1 Cista souc¢asna hodnota

Cista sou¢asna hodnota vyjadfuje hodnotu investice z pohledu diskontovanych penéznich
pfijmu. Jednoduse ukazuje, o kolik vice financnich zdrojl v jejich sou¢asné hodnoté pfinese
projekt oproti investicnim vydajam. ,KdyZ pocitame NPV, ptdme se, zda ma projekt vétsi
hodnotu, nez kolik stoji.” (Brealey, Myers 2000, s. 967) Pro investora je investice vidy vyhodna
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tehdy, pokud mu pfi vypoctu NPV vyjde kladné cislo. To totiz znamenad, Ze mira vynosnosti
takové investice je vyssi, nez kolik by investor vydélal, kdyby stejné prostfedky investoval do
druhé nejlepsi moznosti. Podle této zakonitosti tedy plati, Ze pokud by se vysledek NPV rovnal
nule, byla by takova investice obdobné vynosna jako stejnd investice do druhé nejlepsi
moznosti. Av pfipadé, Ze vyjde Cislo zadporné, je pro investora lepsi investovat prostredky jinak,
aby maximalizoval svUj vynos.

(4)

NPV = z Ch
(1 +n)t

NPV e, Cista soucasna hodnota,

(00 T penéini tok za urcité ¢asové obdobi,
| OO ¢asové obdobi,

[ ateeeereereeeeeeenraenens naklady na kapital.

NPV se vyznacuje velkou univerzalnosti, nebot se da pouZit pfi hodnoceni jakéhokoliv
investi¢niho projektu. Jako nevyhodu lze ale chapat absolutni vyjadieni tohoto ukazatele,
v jehoz dlsledku neziskdvame Zadné informace o relativnim vynosu investice a proto se ¢asto
jako dalsi metoda vyuziva vnitini vynosové procento, které nam tuto informaci poskytuje.

1.2.2 Vnitfni vynosové procento
Dalsi metodou je vnitini vynosové procento, které ndm ukazuje, kolik procent na daném

projektu vydélame, kdyZ uvazime ¢asovou hodnotu penéz. Jinak feceno je to vlastné néco jako
rentabilita investic. Lze také vypocitat jako takova diskontni sazba, pfi které je NPV rovno 0.

(5)

0= ) —*t
i (1 + IRR)!

IRR oo vnitfni vynosové procento,
CFp e, penézni tok za ¢asové obdobi,
| casové obdobi.

Investice je vynosna tehdy, pokud je IRR vétsi nebo alespon rovno ndkladiim obétované
prilezitosti (tzv. alternativni naklady). Pfi porovnavani rlznych investic se postupuje obdobné
jako u NPV, kdyz se vybira ta investice, ktera ma nejvétsi IRR.

K v{/poétu IRR je nejlepél' vyuil't tabulkov{/ procesor Ci alespoﬁ kalkulacky s moinostl'
dosazovani diskontni sazby, pfi které se NPV rovna 0.

IRR ale oproti NPV jiz neni tak univerzalni. Existuji jistd omezeni, kterd limituji vyuzZiti IRR.
Predevsim je nutné si uvédomit, Ze diky matematickym zakonitostem pouzitym pfi vypoctu,
Ize tento ukazatel pouzit pouze pokud ma CF konvencni prabéh. To znamen3, Ze se znaménko

12



souhrnnych penéznich tokl méni po dobu projektu pouze jednou. Presnéji feCceno musi tedy
jit o pripady, kdy zaporné penéini toky probihaji na za¢atku hodnocené investice a vSechny
nasledujici souhrnné penézni toky jsou jiz pozitivni.

V opaéném pfipadé totiz nastupuji problémy spojené s IRR. Takovych problémovych
situaci je vice a ja se zde nyni pokusim nékolik konkrétnich pfipad(i nastinit.

Prvnim pfipadem je tzv. ,zapQjcka, ¢i vypljcka”. To je situace, kdy si investor na
zamyslenou investici pljci finanéni prostfedky a nebo naopak sam nékomu poskytne pujcku.
,KdyZ penize zapljéujeme, chceme vysokou miru vynosnosti, kdyzZ si penize vypujéujeme,
chceme nizkou miru vynosnosti.” (Brealey, Myers 2000, s. 96) Situace se lisi predevsim tim, ze
v prvnim pripadé investor nema zadné nebo jen velmi malé primé kapitalové vydaje na danou
investici a vdruhém naopak takové vydaje jsou. OvSem kdyz si obé situace dosadime do vzorce
pro IRR, tak ndm vyjde stejnd hodnota, coz ndm vlastné tikd, Ze obé varianty jsou stejné
vyhodné, ackolivtomu tak neni. To ndm jasné ukazuje, Ze v takovém pripadé metoda IRR nem3
vypovidaci schopnost.

Na dalsi problém narazime zejména u investic, do kterych je i v jejich pradbéhu potreba
vkladat dalsi prostfedky a v dlisledku toho se ndm muze zaporné CF objevit vice neZ jednou.
To ndm ukazuje, Ze pro kazdou zménu znaménka v fadé penéznich tokd mlzeme stanovit
samostatné IRR.

Dalsim podobnym ptipadem je situace, kdy se ndm rozchazi doporuceni NPV a IRR. NPV
svédci ve prospéch néjakého projektu a IRR zase Iépe vychdzi pro projekt jiny. V takovych
pfipadech se obvykle uprednostni ukazatel NPV a podle toho se projekt vybere.

Poslednim problémem, ktery chci nastinit, je situace, kdy se v prUbéhu Zivotnosti
realizované investice zméni Urokové sazby, coz ma za nasledek nesoulad mezi kratkodobymi
a dlouhodobymi urokovymi sazbami. V tom ptipadé se nejcastéji IRR porovnava s vazenym
pramérem takovych urokovych sazeb.

Ani zminéna negativa by nds ale neméla odradit od uZivani IRR jako jednoho z ptfednich a
velmi dulezitych ukazatelt dynamickych metod. Pro hodnoceni investice je relativni vyjadreni
jeji vynosnosti ¢asto dokonce pfinosnéjsi, nez absolutni pohled, ktery ndm podava NPV.

1.2.3 Index ziskovosti

Tato metoda je vhodna predevsim jako doplnék metody vypoltu NPV, ale jinak
samostatné je jiz méné Casta. Hodit se nam muZze predevsim tehdy, pokud u daného projektu
nemuUzeme pouzit IRR. Index ziskovosti nam ukazuje, u kterého projektu pfipadne na jednu
vloZzenou hodnotu nejvétsi soucasnd hodnota.

(6)

git
1+4r
PI = —( )
Co
2 index ziskovosti,
CFp oo penéini tok za ¢asové obdobi,
| A urcité ¢asové obdobi,
[ eerereeeeneeereeeeeeenes naklady na kapital,
Co oveveereneneieeenenns kapitalové vydaje souvisejici s hodnocenou investici.
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1.2.4 Diskontovana doba navratnosti

Tento ukazatel ndm udava, ,kolik obdobi by musel projekt béZet, aby byl pfijatelny z
hlediska NPV.” (Brealey, Myers, Allen, 2014, s. 159) Jedna se ale spiSe o doplrikovy ukazatel,
ktery funguje obdobné jako doba ndvratnosti u metod statickych. | vypocet je vtomto pfipadé
velmi jednoduchy a ¢asova hodnota penéz je zahrnuta tim, Ze se diskontuji veskeré penézni
toky. Ovsem dochazi zde k preferovani investic operativnich pred témi strategickymi, coz neni
Uplné dobre, nebot ty strategické jsou sice vétsi a maji i delsi dobu navratnosti, jsou ale také v
budoucnosti vétSinou vyraznéjsim prinosem. Oproti tomu operativni investice v budoucnosti
obvykle nepfinaseji vétsi penéini pfijmy, i kdyz je jejich nespornou vyhodou, Ze byvaji
mnohem rychleji splacené.

1.3 Srovnani a vyuziti metod

Nelze presné urdit, kterd z vysse zminénych metod prinese nejlepsi vysledek, nebot kazda
ma klady i zapory a proto je nejvhodnéjsi vidy metody kombinovat a dbat zejména na
rovnovahu faktord rizika, vynosu a c¢asu. Z mého pohledu povazuji pro dany projekt za
nejvhodnéjsi ukazatel NPV, ktery nam vyjadfuje skuteény penézni pfinos z investice. Proto se
ve své praci zamérim hlavné na zjisténi Cisté sou¢asné hodnoty mnou zvolené investice a
v nasledujicich kapitoldch se budu blize zabyvat parametry dalezitymi pro jeji presné zjisténi.

Zavérem této kapitoly bych rad uvedl, Ze stanoveni pouzivané metody je samoziejmé
velmi dilezité, ale bez co nejpresnéjsiho odhadu budoucich penézinich tokll ndm Zadna
metoda neprinese dobry vysledek a realna situace se pak mize od nasich vypoctl velmi lisit.
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2 Marketingova analyza

Nejprve je vhodné definovat, co to vlastné je marketing. Sirokou definici ndm nabizi
naptiklad Philip Kotler, ktery fika, Ze ,,jde o proces zaméfeny na uspokojovani potreb
zakaznika“ (Kotler, Wong, Saunders, Armstrong, 2007, s. 38). Trochu podrobnéjsi definici
prindsi Jaroslav Svétlik: ,,Marketing je proces fizeni, jehoz vysledkem je pozndni, pfedvidani,
ovliviiovani a v konecné fazi uspokojeni potfeb a prani zakaznika efektivnim a vyhodnym
zpUsobem zajistujicim splnéni cild organizace.” (Svétlik, 2005, s. 340) A jednim z klicovych
nastroju marketingu je marketingovy mix.

Marketingovy mix vznikd spojenim ¢tyf zakladnich marketingovych komponentu, které
firma pouziva. Témi jsou produkt, cena, propagace a distribuce. Zndmé téz jako 4P z anglického
product, price, promotion, place. Produktem se nemysli pouze samotny vyrobek nebo sluzba,
ale také kvalita, design, obal ¢i znacka. Prosté vse, co néjakym zpUsobem uspokojuje potieby
zakaznika. Cena je hodnota produktu vyjadiena v penézich. Propagace se zaméruje na to, aby
se potencidlni zadkaznik o produktu dozvédél. K tomu muzZe byt pouZito Siroké spektrum
zpUsobu a pravé v marketingovém mixu je vhodné vyhodnotit, ktery bude pro danou investici
nejlepsi a ziskd ji nejvice zdkaznikd. Distribuce nebo také misto fikd, jakym zplsobem se
produkt k zdkaznikovi dostane. Pfed realizaci investicniho projektu je nezbytné detailné
definovat vSechny Ctyfi parametry a zvazit jejich celkovy vliv.

PFi rozhodovani o jakékoliv investici je vhodné provést marketingovy vyzkum, ktery je
zpUsobem ziskavani informaci do marketingové analyzy z obchodniho trhu. Vystupy
z takového vyzkumu mohou byt dilezZitou soucasti marketingové i celopodnikové strategie.
Zaméruje se predevsim na spotiebitele z vybrané cilové skupiny. Zkouma jeho nakupni
chovani, navyky, kde obvykle nakupuje, jak uspokojuje své potfeby a jaké jsou jeho pozadavky.
Déle se zjistuje, jak je spotfebiteli vnimana zvolena cena a zda spada do cenové kategorie
vhodné pro cilovou skupinu. MUze se zkoumat rovnéz citlivost zakaznik(i na zménu cen nasich
nebo konkurence a prinosny maze byt i cenovy monitoring dalSich hracd na trhu. Vyzkum by
nemél opomenout ani distribu¢ni kandly, u kterych je zejména nutné zjistit, zda-li budou
schopny efektivné nabizet produkt zakaznikdm cilové skupiny a jestli jsou pro tuto skupinu
dostatecné pouzitelné Ci oblibené. V neposledni fadé by se pozornost méla vénovat
marketingové komunikaci smérem k zdkaznikiim, jeji obsah i dosah a efektivnost zvolenych
komunikacnich kanald.

Vyzkum muze probihat kvantitativnimi nebo kvalitativnimi metodami. U kvantitativnich se
prevainé vyuzivaji statistické modely a standardizované techniky. Vyhodou je snadné
zhodnoceni a srovnani. U kvalitativnich metod, které jsou Casto zaloZzeny na psychologickych
analyzach, muize srovnatelnost byt nizsi, ale zase ziskdvame hlubsi vhled do daného problému.

15



3 Riziko

Jak vyplyva jiz z magického trojuhelniku investic (viz. Uvod), u hodnoceni jakékoliv
investice je nezbytné zkoumat nejen jeji vynosnost a likviditu, ale také rizikovost. Riziko je
druhem nejistoty, u kterého je mozné kvantifikovat pravdépodobnost vzniku jiné alternativy.
K tomu nam mohou slouZit rizné statistické metody. ,,Pro kvantifikaci rizika se pouZivd metoda
smérodatné odchylky jednotlivych variant penéznich pfijm0 od priimérné ocekavané hodnoty
penéZnich pfijmu. Projekt s vy$si smérodatnou odchylkou je povaZovan za riskantné;jsi.”
(Valach 2006, s. 187) Kazdy ocekavany vynos je spojen s uréitou mirou nejistoty a tu vyjadfruje
praveé riziko. Proto je vhodné provést analyzu rizika, ve které se blize zohledni proménlivost
prostfedi, ve kterém se podnik nachazi, ale také rizika vychazejici z firmy samotné a jejiho
mozného vyvoje.

Rizika lze délit do mnoha kategorii a to podle rliznych kritérii. Podrobnéji se tim zabyvaji
naptiklad Fotr a Soucek (Fotr, Soucek 2005, s. 147). Zakladni je déleni na specifickd a
systematicka rizika. Systematické riziko je tvofeno celospolec¢enskymi a makroekonomickymi
faktory a je tedy spolecné vsem hraclim na daném trhu. Specificka rizika je mozné dale délit
na financ¢ni a provozni. Financni riziko je spjato s vyuzitim cizich zdroj(, které je nutné po urcité
dobé& vrétit. Provozni riziko je ovlivnéno pomérem mezi variabilnimi a fixnimi naklady. Cim
vétsi podil fixnich naklad(, které podnik musi platit bez ohledu na objem produkce, tim vyssi
riziko. Je to logické, nebot pokud i pfi zastaveni vyroby firma stale musi platit velké mnoZstvi
penéz za fixni naklady, neni to pro ni dobré.

Dale je rizika mozné délit na ovlivnitelnd a neovlivnitelnd. Jak jiz z ndzvu vyplyva,
ovlivnitelné riziko mize byt néjakym zplsobem efektivné eliminovano. To je mozné napfiklad
zvySenim kvalifikace zaméstnancl. Oproti tomu neovlivnitelna rizika nem(zeme nijak zménit.
Muze se napriklad jednat o politické zasahy jako je zvySeni dani ¢i vydani zdkona s novou
regulaci uréitého odvétvi, ale zrovna tak tfeba krach naseho dllezitého dodavatele ¢i Zivelna
pohroma.

Riziko se urcuje pomoci beta koeficientu, ktery vyjadfuje Uroven trzniho rizika investice a
citlivost miry jeji vynosnosti na zmény na trhu. V mém pripadé potrebuji koeficient beta pro
model CAPM k vypoctu nakladd na vlastni kapital (viz. nize), kde jesté blize nastinim zpUsob
jeho vypoctu.
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4 Naklady na kapital

Celd tato kapitola se zabyva ndklady na kapital, jako jednim ze stéZejnich parametr( pfi
vypoctu Cisté soucasné hodnoty.

Obecné lze fici, Ze mame dva zpUsoby financovani — vlastni a cizi kapitdl. Ackoliv si to fada
lidi neuvédomuje, kazdy kapital néco stoji a to i ten vlastni. Dokonce existuje vétSinovy
odborny nazor, ktery povaZuje vlastni kapitdl za drazsi. Tuto cenu kapitalu pak uzivdme i jako
diskontni sazbu pfi hodnoceni investi¢niho projektu. Cena kapitadlu podniku je ale ,vhodnou
diskontni sazbou pouze pro ty investice, jejichZ riziko je na stejné Urovni, jako je riziko celé
spolecnosti. U rizikovéjsich projektl jsou ndklady obétované pfilezitosti vyssi, nez jsou naklady
2014, s. 285) Pti financovani projektu cizim kapitalem je tou cenou procentni sazba nakladu
daného kapitalu, coZ je napfiklad Urokova sazba u bankovniho uvéru. U vlastniho kapitdlu je
uréeni jeho ceny ponékud sloZitéjsi, nebot zaleZi na ocekavani jeho vynosnosti.

Pokud je investice financovana vlastnim kapitalem i cizimi zdroji, zplsobem pro stanoveni
nakladd na kapital je metoda WACC, nebo-li vaZzené primérné naklady na kapital, ktera
zohlednuje cenu jak cizich tak vlastnich zdroju. Jinak fe¢eno, pomoci WACC ur¢ime cenu,
kterou musi investor zaplatit za vyuZziti veSkerého zpoplatnéného kapitalu.

(7)
D E
WACC = Td(l — t)E-l'T'eE

WACC ....cveeee.. vazené priameérné naklady kapitalu,

D I trzni hodnota zpoplatnéného dluhu,

E oo trzni hodnota vlastniho kapitalu,

C=D+E .. trzni hodnota celkového zpoplatnéného kapitalu,
O SRR urokova sazba za cizi kapital,

(R naklady na vlastni kapital,

T, sazba dané z pfijmu pravnickych osob.

Velky problém predstavuje zejména presné urceni nakladl na vlastni kapital 7. K jejich
vypoctu lze pouzit nékolik riznych model( a ja ve své praci vyuziji model CAPM, neboli Capital
Asset Pricing Model. Ten pocita ,,0éekdvanou miru vynosnosti jako soucet bezrizikové sazby a
rizikové prémie trhu.” (Brealey, Myers, Allen, 2014, s. 285)

(8)
T =15+ B (hn — 77)

T trereereseeseesinnneenes ocekdvana vynosova mira,
TF crrrreenesninseneenes bezrizikovd vynosova mira,
S trni riziko,

Ty veeveeseeseeneensneneens vynosnost daného trhu,
(T = TF) e trini rizikova pfirazka,
B(rm —rf) ........... ocCekdvana rizikova prémie.
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Pro stanoveni hodnoty jednotlivych ukazateld vychazejme z toho, Ze ¢im nizsi riziko
mulzeme povazovat takovy urok, ktery ziskame napfiklad pfi investici do statnich dluhopisu ¢i
jinych relativné jistych instrument(, u kterych podstupujeme pouze minimalni riziko. Pro
vyjadreni trzniho rizika, které je na kazdém trhu, pouZiva nas model koeficient B. Ten ukazuje
zejména systematické riziko, které se tvofi na makroekonomické Urovni a jednotlivec jej
nemuze nijak ovlivnit. Je to napfiklad riziko zmény urokovych sazeb ci inflace. Investor, ktery
se rozhodne podstoupit vétsi riziko, logicky poZaduje také vyssi vynos, ktery je vyjadren jako
rozdil mezi oCekavanou vynosnosti trhu a bezrizikovou Urokovou mirou. Naklady vlastniho
kapitdlu jsou tedy zavislé na riziku investice, a ¢im jsou investice rizikovéjsi, tim je ,,...
pozadovana vynosnost vliastniho kapitdlu firmy a ndklady tohoto kapitalu vyssi (alternativni
investicni prilezitosti predstavuji investice do rizikovéjSich, avsak také vynosnéjSich cennych
papir().” (Fotr, Soucek, 2011, s. 118)

Pro moznost vyuziti modelu CAPM je nutné splnéni nékolika predpoklad(l. Ty jsou podle
Kislingerové definovany takto:

e Investofi vyhledavaji portfolia s vy$si vynosnosti.

e Investoti maji odpor k riziku a vybiraji si portfolia s mensi rizikovosti.

e Aktiva jsou nekonecné délitelna a investor mlze nakoupit pouze jejich ¢ast.
e Existuje bezrizikova sazba pro zapuljéeni nebo vypujceni penéz.

e Bezrizikovd sazba je pro vSechny investory stejna.

e Neexistuji dané ani transakéni naklady.

e Neexistuje informacni asymetrie.
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5 Financni plan

Co je to vlastné financ¢ni plan? Podle Brealey a Myerse financni plan ,,...popisuje financéni
strategii firmy a predpovida jejich budouci dlsledky. Vystup je ve formé pro forma ucetni
bilance, vykazu zisk( a ztrat a vykazu o zdrojich a uziti fond(. Plan vytycuje financni cile a je
referenénim bodem pro hodnoceni ndsledné vykonnosti. Obvykle také popisuje, pro¢ dana
strategie byla zvolena a jak maji byt planované finan¢ni cile dosazeny.” (Brealey, Myers, 2000,
s. 790)

Hlavnimi vystupy je tedy rozvaha, vykaz zisk(l a ztrat a vykaz o cash flow. Rozvaha nam rika,
jaky je majetek firmy a jaké jsou zdroje jeho financovani. Vykaz zisk( a ztrat ukazuje
hospodarsky vysledek firmy, vynosy a vydaje. Vykaz o cash flow zachycuje penézni toky, tedy
pfijmy a vydaje. VSechny tfi tyto vykazy jsou navzdjem propojené a tudiz neni moiné je
sestavovat zvlast.

Velmi duleZité je odhadnuti budoucich trzeb, s kterym ndm pomaha analyza stavu trhu.
Postup je takovy, Ze pomoci analyzy poptavky nasich potencidlnich zakaznikd zjistime, co, za
jakou cenu a v jakém objemu lze na trhu prodavat. Pak uz staci jen vynasobit dany objem
prodeje s predpokladanou prodejni cenou a tim ziskdme odhad budoucich trzeb.

Po trzbach se stanovi dlouhodoby majetek a objezna aktiva nutnd k naplnéni nasich
podnikatelskych zamér(.

Nezbytné je také stanovit co nejredlnéjsi odhad nakladd, kde bychom neméli opomenout
ani ty nejmensi poloZzky, nebot zde opravdu zéleZi na presnosti a mély by byt zahrnuty vSechny
naklady spojené s nasim projektem. Mezi zakladni polozky patfi naklady vstupni (spojené
s vybavenim objektu), na marketing, mzdové, provozni (ceny materialnu, energii a sluzeb) a
mnoho dalsich.

Dale bychom méli do finan¢niho planu rovnéz zahrnout i SirSi analyzu celého trhu, na ktery
planujeme vstoupit. To pomUZe upozornit na pripadna rizika a také vice porozumnét nasim
budoucim zdkaznikim. Soucasti by mélo byt i zjiSténi vySe dani (pfipadné jejich planovana
zména) a inflaéni cilovani Ceské narodni banky.

5.1 Vykaz o cash-flow

Jak jiz bylo fe€eno, jedna se o soucast finan¢niho planu, kterd ndm ukazuje redlné penéini
toky v podobé pfijmU a vydaja. Penézni toky se vykazuji dvéma zplsoby — metodou pfimou a
neprimou. Pfima metoda od sebe odeéte vSechny pfijmy a veSkeré vydaje za dané obdobi.
Nepfima metoda upravi zisk ¢i ztratu (z vykazu ziskG a ztrat) za dané obdobi o vSechny
nepenézni operace, které nemaji vztah k penéznim prostredkim.

+ k Cistému zisku pri¢teme naklady, které nejsou vydaje (odpisy),

- odecteme vynosy, které nejsou ptijmy (navyseni pohledavek),

+ pricteme prijmy, které nejsou vynosy (navyseni bankovniho uvéru),
- odecteme vydaje, které nejsou naklady (pokles bankovniho Uvéru).

(9)
CF = EAT+! aktiv—T aktiv+T pasiv— | pasiv

CF............ cash flow,
EAT.......... Cisty zisk.
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6 Zjisténi hodnoty

KdyZ mame sestavené a optimalizované vykazy, je potfeba stanovit hodnotu dané
investice. ,Hodnota firmy se obvykle pocita jako soucet diskontované hodnoty volnych cash
flow do okamZziku oznacovaného jako terminalni obdobi (H) a o¢ekdvané pokracujici hodnoty
firmy v tomto terminalnim obdobi.” (Brealey, Myers, Allen, 2014, s. 140) Za volné cash flow
povazujeme penéini tok, ktery muizeme z podniku vzit, aniz bychom tim narusili jeho
provozuschopnost. RozliSujeme dva druhy: volny penéZni tok do projektu (FCFF) a volny
penéini tok pro majitele (FCFE). ,Hodnota FCFF (Free cash flow to the firm) pfedstavuje
penéZnitok, znéhoz budou po zajisténi rozvoje a dalsiho fungovani podniku (investice a zména
pracovniho kapitdlu), uspokojeny naroky akcionaru a véfitel(.” (Kislingerova, 1999, s. 136)

(10)
CFF = EBIT(1 —T) + odpisy —A NWC — investice

FCFF........... volny penézni tok do projektu,
EBIT........... zisk pfed zdanénim,
T sazba dané z pfijmu,

A NWC.....zména Cistého pracovni kapitalu.

Druhym volnym penéZnim tokem, ktery je dobré urcit je volny penéini tok pro majitele
FCFE (Free cash flow for the equity).

(11)
FCFE = EAT + odpisy — investice —A NWC — splatky avérl + noveé prijaté Gvéry

FCFE........... volny penéini tok pro majitele,
EAT............. Cisty zisk,
A NWC......zména Cistého pracovni kapitdlu.

Dale se volna cash flow diskontuji diskontni sazbou, kterou jsem predstavil v kapitole 4.
V prvnim vzorci se v Citateli pracuje s hodnotou FCFF a diskontni mira je stanovena pomoci
modelu WACC. Druhy vzorec pocita v Citateli s FCFE a jako diskontni miru v tomto pfipadé
pouzijeme naklady na vlastni kapital.

(12)
t=n

FCFF,

diskontované FCFF = t_lm

FCFF.......... volny penézni tok do firmy,
WACC.......vazené naklady na kapital,
| SRS ¢asové obdobi.
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(13)
t=n

FCFE,

diskontované FCFE = 2, m

FCFE......volny penéZni tok pro majitele,
Tpererenees naklady na vlastni kapital,
| SRS Casové obdobi.

6.1 Zustatkova hodnota

Pfi hodnoceni investic se zpravidla vypracovava finan¢ni plan v dvou nebo trifazové
podobé. Prvni faze detailné planuje prvni mésice a roky investice (ne vice nez 10 let), po ni
mUze ndsledovat druha faze planovani, které jiz je méné detailni, ale zavérecnou fazi je vidy
praveé zlstatkova hodnota, kterou Brealey, Myers a Allen oznacuji také jako termindlni obdobi
(H). Lze ji stanovit nékolika zplsoby, pro které je dileZitym faktorem predpokladana délka
Zivotnosti ¢i nekonecnost projektu.

Pro prvni zpUsob je typicky pfedpoklad vécnosti, tedy Ze projekt ma nekonecnou Zivotnost.
Pokud chceme tento model pouzit, je nezbytné, aby reinvestice byly minimalné ve vysi
ekonomickych odpisli. Vypocet zahrnuje soucasnou hodnotu konstatnich perpetuitnich tokd
a muzZeme se rozhodnout, Ze zohlednime i tempo ristu.

(14)
P

Zustatkova hodnta = W

P perpetuitni tok,
Fveereeenn naklady na kapital,
| SOUPR Casové obdobi.

Pokud zohlednime zmifiované tempo rlstu, tak dostaneme takto modifikovany vzorec:

(15)
P

r—g

Zustatkovi hodnta = ——=——
! (1+r)t+t

Pueene. perpetuitni tok,

Feveereennns naklady na kapital,
- S tempo rlstu,
| SR Casové obdobi.
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Druhy zpUsob naopak pocita s tim, Ze investicni projekt trva pouze omezeny ¢asovy Usek,
po jehoZ uplynuti dojde k jeho zaniku. V tomto pfipadé pocitame se soucasnou hodnotou
anuitni platby.

Treti zplsob urcuje zlistatkovou hodnotu odvozenim od potencidlni prodejni ceny na trhu,
tedy za kolik penéz by mohl byt proddn majetek spolecnosti pfi trznich cendach.

Posledni fazi vypoctu Cisté soucasné hodnoty firmy (NPV) je pak soucet diskontovanych
volnych cash flow a zUstatkové hodnoty.

(16)
NPV firm = z ‘ WACC
t=0 (1 + WACC)t ~ (1+ WACC)t
NPV firm......... soucasna hodnota firmy,
FCFF.............. volny penéini tok do projektu za urcité ¢asové obdobi,
WACC;............ vazené primérné naklady na kapital za urcité casové obdobi,
L —— soucet diskontovanych volnych penéznich tokl do projektu,
(1+WAcc)t
FCFF
% ....... zUstatkova hodnota pokracujici investice za predpokladu nulového tempa
rastu.
(17)
FCFE
n  FCFE, T,

NPV equit =Z +
ST = e+ 1)t (41t

NPV equity......sou€asnd hodnota vlastniho kapitalu,

FCFE,.............. volny penézni tok pro vlastniky a akcionare za urcité ¢asové obdobi,
U naklady na vlastni kapitdl za urcité casové obdobi,
FCFE, v . ’ ’ vv s o ,
e )‘t ............... soucet diskontovanych volnych penéznich tok( pro vlastniky,

FeCFF
% ....... zUstatkova hodnota pokracujici investice za predpokladu nulového tempa
rastu.
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Prakticka cast

V této Casti prace budou pouZity metody a postupy z teoretické ¢asti k hodnoceni
konkrétniho investi¢niho projektu, u kterého se ja sam objevuji v roli investora.

7 Alternativni varianta

Hodnoceni investic vyuZiva rozdilového principu, ktery znamena, Ze zjistujeme rozdil
mezi financnimi toky z predpokladané investice a alternativni varianty. V. mém pripadé
povazuji za alternativni variantu takovy stav, kdy nerealizuji Zddnou investici a tudiz ani

zadné prijmy ¢i vydaje.
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8 Investicni varianta

Rozhodl jsem se zhodnotit investici do zaloZeni nového restauracniho zafizeni v centru
Prahy. Financni plan sestavim na 6 let s pocatkem od 1. ledna 2017. Pravni forma podniku je
spolecnost s ru¢enim omezenym, nebot jeji zaloZeni je jednoduché a pro dany typ podnikani
nejvhodnéjsi. To je dano zejména tim, Ze majitel neruci svym ostatnim osobnim majetkem za
zavazky spolecnosti, rovnéZ neni stanovena tak pfisnd informacni povinnost jako u akciovych
spolec¢nosti a zakladni kapital mizZe byt i pouhd jedna koruna.

Restaurace je v neotfelém jihoamerickém stylu se zamérenim na grillovana masa metodou
churrasco, pfi které se velké kusy (pfedevsim jihoamerického hovéziho) opékaji nabodnuté na
Spizech na specidlnim grillu. Konzumace v ni probiha vyhradné na principu ,,all you can eat”,
kdy zdkaznik za poplatek mlzZe konzumovat neomezené mnoistvi pokrmd, avsak piti si
objednava a hradi zvlast. Cilovou skupinou zakaznik(l jsou zejména Cesi i cizinci z vy3si
pfijmové skupiny, ktefi jsou ochotni zaplatit vyssi cenu za kvalitni gastronomii.

Nazev restaurace je RoyalGrill a nachazi se v té nejlepsi prazské lokalité na Narodni tFidé.
V téchto prostorach jiz dfive byla restaurace s kapacitou 120 mist. Ja jsme ji za odstupné 1
milion korun ziskal od predeslého najemnika i s vétSinou plavodniho vybaveni, které planuji
dale vyuzivat. Ve snaze jesté zlepsit komfort nasSich zakaznikd je celkova kapacita snizena na
80 mist, aby byl pro kazdého zajiStén dostatek volného mista.

Oteviraci doba je stanovena podle ocekavani, kdy nasi potencidlni klienti nejcastéji
navstévuji restauraéni zafizeni. Zaroven vzhledem k tomu, Ze se v nasi nabidce nenachazi
zadna snidanova jidla, neni restaurace v rannich hodindch oteviena. Provoz nebude omezen
ani o vikendech, nebot v tuto dobu naopak ocekavam vyssi navstévnost téch klientd, ktefi jsou
v pracovnim tydnu vytizeni.

Pondéli 11:00- 23:00
Utery 11:00 - 23:00
Stieda 11:00 - 23:00
Ctvrtek 11:00 - 23:00
Patek 11:00 - 23:00
Sobota 11:00 - 23:00
Nedéle 11:00 - 23:00

Tabulka €. 1: Oteviraci doba

8.1 Mikrookoli restaurace

K blizsi analyze mikroprostiedi restaurece jsem si vybral PorterGv model péti sil, ktery mi
ma pomoci zmapovat zakladni skupiny vlivQi plsobicich na mé podnikdni. Mezi né patfi
soucasna i potencialni budouci konkurence, vliv dodavatell a zadkaznik(i a hrozba nastupu
substituéniho produktu.
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8.1.1 Stavajici konkurence

Svym zamétenim je maj podnik v Ceské republice spie ojedinély. Z analyzy trhu jasné
vyplyvd, Ze v Praze existuji pouze dvé dalsi restaurace, které se specializuji vyhradné na
grillovani metodou churrasco. Obé patti do spolecnosti Ambiente s.r.o. Jedna provozovna se
nachazi v ulici Na Prikopé a druha v ulici U Radnice. Tyto restaurace povaZuji za nase nejvétsi
konkurenty, nebot celkovym zamérenim jsou mému podniku asi nejblize a navic jsou obé
nedaleko od nas. Jako jejich nejvétsi vyhodu vnimam relativné dlouhodobou existenci, za
kterou si stihly vybudovat dobré jméno a mnozZstvi stabilnich a vérnych zdkaznik(. Dalsi
vyhodu bezesporu maji v tom, Ze jako prvni do Cech pfinesly metodu churrasco a jsou tedy
chapany jako predobraz pro viechny dalsi, ktefi se rozhodnou pro stejné zaméreni. Kvalita u
nich dosahuje té nejvyssi Urovné a proto v mém podniku budeme muset dodrzovat minimalné
obdobné standardy, chceme-li se jim alespon vyrovnat.

Pokud se divdme na pohostinstvi jako na celek, tak zde je konkurence v dnesni dobé a
v mnou zvolené lokalité opravdu velka. V tésné blizkosti se nachazi nespocet dalSich restauraci.
Jen nékolik desitek metr(i od mého podniku je restaurace Potrefena Husa, kterd ma sice jiné
zaméreni, specializuji se spiSe na levnéjsi pokrmy, ale i tak bude nasi nejblizsi konkurenci. Jejich
silna stranka je zejména podstatné nizsi cena. V okoli je téZ mnoho tzv. kavaren, které ale
funguji i jako normalni restaurace, kdyZz nabizeji plnohodnotné jidelni menu. Jednd se
napftiklad o Café Louvre, Kavarnu Adria, Café Platyz ¢i Narodni kavarnu. Rozdil je ale v tom, Ze
jejich zakaznici prichazi predevsim v obédovém ¢ase nebo odpoledne a ve vecernich hodinach
jiz nemivaji velké mnoiZstvi hostl. Dale na Narodni tfidé smérem k Narodnimu divadlu je
podnik Pivovar Narodni, ktery rovnéz funguje i jako restaurace, ale opét jeho zaméreni je
diametrdlné odlisné, nebot svym charakterem pfipomina spiSe luxusnéjsi hospodu.
V nedalekém obchodnim centru Quadrium se nachazi pomérné nova restaurace Polpo, ktera
ma sice jiny koncept, zaméruje se spiSe na stredomorskou kuchyni, ale jeji cilova skupina
zakaznika je z okolni konkurence asi nejpodobné;jsi té nasi. Silnou strankou je velmi vysoka
kvalita jidla a luxusni prostfedi, ale tomu odpovidaji i vyssi ceny srovnatelné s nasimi. V okoli
je rovnéz mnoho podnikl rychlého obcerstveni jako KFC, McDonald’s a Subway. Ty ale za nasi
konkurenci nepovazuiji.

S okolni konkurenci chci bojovat predevsim rozdilnym zamérenim a wvyssi kvalitou
poddavanych jidel i celého prostiedi. V prvni fadé se chci zamérit na zakazniky, kteti nehledaji
rychlé a levné obcerstveni, ale chtéji si opravdu uzit navstévu restaurace a zaroven vyzaduji
jen ty nejlepsi suroviny a jidla z nich pfipravena. Diky tomu se domnivam, Ze konkurence
odlisné zamérenych restauracnich zafizeni v okoli by ve vysledku neméla byt tak vysoka, nebot
téch, ktefi cili na stejnou klientelu je vyrazné méné ai od nich se nasim konceptem ve vétsiné
pripadd velmi lisSime.

8.1.2 Substitucni produkty

Jako substituéni produkty chapu defacto sluzby vSech ostatnich restauracnich zafizeni a
v SirSim slova smyslu i rizna rychld obcerstveni ¢i rozvozy jidel. Bohuzel je v okoli velké
mnozstvi nabidek mnoha rdznych substitu¢nich produktd, ale to je dan za prvottidni lokalitu.
Chci se spiSe zaméfit na nas vlastni produkt, ktery by mél byt co nejlepsi, abychom pravé pres
néj prilakali vice zakaznik(, které se nam podafi presvéddit, Ze se za kvalitni produkt spojeny
s pfijemnym zazitkem vyplati pfiplatit.
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8.1.3 Potencialni konkurence

Mnoho lidi si v§ima Uspéchu restauraci Ambiente, které se tési velké prizni zakaznikd a
proto je moziné, Zze do budoucna se vice novych restauraci rozhodne vydat cestou obdobného
vidim otevreni dalSich podnikd zamérfujicich se na pfipravu pokrmd metodou churrasco. Pro
Ceské zdkazniky je to stale néco nového, ldkavého, co vétSinou radi vyzkousi a podle
dosavadnich zjiSténi to vypada, zZe se to mistni klientele zalibilo, coz ¢asem urcité na trh prilaka
dalsi hrace. Zaroveri se ale domnivam, e vzhledem k tomu, e doposud v Ceské republice
funguji pouze dvé obdobné restaurace, je zde zatim znacny prostor i pro dalsi nové restaurace
se stejnym konceptem a ani v takovém pripadé by nemélo dojit k nasyceni daného trhu.

MozZné je i otevreni jiné rozdilné restaurace v blizkém okoli. Aby se ale stala vyznamnou
konkurenci pro mdj podnik, musela by minimalné cilit na stejné zakazniky. Zadné otevieni
takové restaurace v dané lokalité mi dle dostupnych informaci neni zndmo. A i kdyby se tak
stalo, stale si myslim, Ze mUZeme v konkurenénim boji dobfe obstat diky ojedinélému
konceptu.

8.1.4 Zakaznici

Cilovou skupinou zdkaznikd mé restaurace jsou Cei i cizinci z vys$si a vyssi stiedni
majetkové tridy, kterym nevadi si za dobry produkt pfiplatit. Takovych zédkaznikl je v Praze
relativné mnoho a jejich rfady se v posledni dobé rozristaji. Proto si myslim, Ze nedostatkem
potencidlnich zakaznik(i by ma restaurace trpét neméla. Abych zajistil jejich pfiliv, chci jim
nabidnout nejen prvotfidni a kvalitni produkt, ale také ten nejlepsi servis i zazemi, aby od nas
odchazeli s pozitivnim celkovym zazitkem a radi se k ndm vraceli. Tento typ zakaznik( sebou
nese velké naroky jak na kvalitu produktu, tak také na vzhled interiéru i atmosféru mého
podniku, které hodlam splnit.

Zaroven se chci rovnéz zaméfit i na turisty, pro které sice nenabizim tradi¢né
vyhledavanou typicky ceskou kuchyni, ale opét je chci zaujmout predevSim nadstandartni
kvalitou prodavanych véci i servisu.

Jelikoz si uvédomuiji, Ze vétsina mych zakaznikl byva pres pracovni tyden zaneprazdnéna,
je i o vikendech zachovan piny provoz.

8.1.5 Dodavatelé

Pro spravné fungovani mého podniku je nutné vybudovat stabilni a spolehlivou sit
dodavatell. Nejdulezitéjsi budou dodavatelé potravin a ndpojl, predevsim pak dodavatelé
masa. JelikoZ se ma restaurace bude specializovat na kvalitni grillované maso, je nezbytné
zajistit si jeho stabilni dodavky. Kv(li vysokym narokiim na kvalitu jsem se rozhodl jako hlavni
dodavatele vyuZit spolecnosti Emamaso, s.r.o. a Amaso CZ, s. r. o., které se specializuji
predevsim pravé na to nejkvalitnéjsi hovézi. Pravdou je, Ze v Praze existuje mnoho
velkoobchodl s masem, i kdyZz takovych, které prodavaji hovézi té nejvyssi kvality, je
podstatné méné, neni problém v pfipadé vypadku jednoho dodavatele najit za néj ndhradu,
ale je potfeba dlsledné dbat na kvalitu doddvek. Dalsi potraviny budeme odebirat od firmy
Astur & Qanto s.r.o., které je lidrem tohoto segmentu na ¢eském trhu.
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Alkoholické napoje planuji odebirat pfedeviim od firem Heineken Ceska republika a.s. a
Peal a.s. Od prvni spolecnosti budeme odebirat klasické sudové pivo a také riznd ochucena
piva. Od druhé pak prevazné vina a jiné alkoholické napoje. Nealkoholické napoje planuji
odebirat od firem CocaCoca Ceskd republica a.s. a Kofola a.s. Tak ziskame Siroky sortiment za
vyhodné velkoobchodni ceny.

Dalsi véci nutné k béznému provozu budeme nakupovat predevsim ve velkoobchodnim
Fetézci MAKRO Cash & Carry CR s.r.0.

Vzhledem k Siroké nabidce dodavatell na ceském trhu nevznikd Zadna zavislost mé
restaurace na néjakém konkrétnim dodavateli a vZdy existuje vice moznych variant, kde nami
pozadovany material ziskat. Nizkd zavislost snizuje pripadny vydéracsky potencial dodavatelt
a mému podniku doddvad svobodu volby, coz ma pozitivni vliv na rizika spojena pravé
s dodavately.

8.2 Marketingovy mix

8.2.1 Produkt

Hlavnim produktem restaurace RoyalGrill je restauratérska ¢innost, tedy prodej kvalitniho
jidla a ndpojd v luxusnim prostiedi. Ten u nds bude probihat metodou ,,all you can eat”, kdy
klient po zaplaceni urcitého poplatku mlze konzumovat neomezené mnozstvi nasich pokrmd.
Jak jiz bylo nastinéno, specializovat se budeme zejména na to nejkvalitnéjsi grillované maso
pfipravované jihoamerickou metodou churrasco, pfi které se velké kusy (prfedevsim
jihoamerického hovéziho) opékaji nabodnuté na Spizech na specidlnim grillu. Ty jsou pak
¢isniky roznaseny mezi stoly a neustdle nabizeny vSem zdkaznik(im, stejné tak jako rGzné
druhy pfiloh. Pro hosty bude také k dispozici studeny saldtovy bar, jehoz konzumace je rovnéz
v cené. V jednordzovém poplatku ale nejsou zahrnuty napoje, které si musi host platit zvlast.
Népojovy listek bude zahrnovat Siroké spektrum nealkoholickych i alkoholickych studenych
napojl. U vSech nasich produktd je zasadni vysoka kvalita, které chci dosahovat predevsim
vybérem téch nejkvalitnéjsich surovin na trhu.

Vzhledem k tomu, Ze produktem je prfedevsim cely gastronomicky zazitek a ne pouze
samotné jidlo ¢i piti, je nanejvys dllezité, aby i sluZzby naseho persondlu byly ke klientovi co
nejprijemnéjsi. Tim se chceme dostat i do segmentu zazitkové gastronomie, kdy nejde pouze
o konzumaci vybranych delikates, ale diraz je kladen na celkovy pozitivni zazitek, se kterym
by nasi hosté méli odchazet. Kvili tomu vyZaduji maximalni pfehled zaméstnanci a predevsim
¢iSnik(l o nasich produktech, aby byli schopni zadkaznikiim poskytnout i jisty vyklad ¢i radu
k tomu, co pravé konzumuiji.

Ptiklady servirovanych pokrm( muzete vidét v tabulce nize.
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Vybér jidel pripravenych metodou Churrasco Vybér priloh

Picanha (vrchni &ast hovézi kyty s tukovym krytim) |SmaZeny bandn

Marucha (loupana hovéziplec) Domaci bramborové hranolky
Alcatra (vrchni ¢ast hovézi kyty s parmezanem) Kukufice s koriandrem
Fraldinha (sval z vnitini strany hovéziho pupku) Pio de queijo

Filet (hovézisvitkova s parmezanem) Grilovanarajcata

Cupim (hrb z brazilského byka s bylinkami) RyZe afazole

Hoveézikrk

Grilovany Cerstvy ananas
Veprové klobasky

Kurecisrdicka cesnek a bazalka

Kufeciprsa obalena slaninou

Kufecistehynkas pikantni omackou
Kyta z prestického vepre

Vepfova panenka rozmaryn
Jehnécikyta

Telecijatra

Tabulka €. 2: Pokrmy
8.2.2 Cena

Cenova politika mé restaurace je velmi jednoduchd. Za mozZnost konzumace
neomezeného mnozstvi viech pokrmu a zaplaceni G¢tu do 17 hodin bude uctovan jednorazovy
poplatek 480 K¢ na osobu. Pfi zaplaceni po 17. hodiné je cena za neomezenou konzumaci 620
K¢ na osobu. Déti do deseti let u nds jedi vidy zdarma. Ceny ndpoju budou nastaveny na lehce
vyssSi Uroven tak, jak je to béZzné v obdobnych restauracich.

8.2.3 Distribuce

Distribuci je v mém pfipadé provozovna restaurace. Poloha v pfizemi zrekonstruovaného
domu v centru Prahy na Narodni tfidé poskytuje vyhodu dobré dopravni obsluznosti a zaroven
dostatecné mnozstvi potencidlnich zakaznik( véetné turist(i. Vchod je situovan pfimo smérem
na ulici, coZ je pro naSe potreby velmi Zadouci a také to ptispéje k tomu, Ze mdj podnik
zakaznici jednodusSe najdou. Restaurace se ndachazi jen dvé minuty pésky od tramvajové
zastavky i stanice metra Narodni tfida. S parkovanim pro osobni vozy navstévnikU je to o néco
horsi, jelikoz nemame k dispozici Zadné vlastni parkovisté a v okoli smi parkovat pouze vozy
s parkovaci kartou pro méstskou ¢ast Praha 1. To by ale nemélo plsobit vétsi obtize, nebot
pro zakazniky, ktefi nebydli v péSim dosahu od podniku a ani nechtéji vyuzit hromadnou
dopravu, je v okoli neustale dostatek vozU taxi sluzby.

Jiz dfive ve stejnych prostorach byla restaurace, takze neni potreba vétsich Uprav interiéru,
ktery navic spliuje vSechny hygienické i bezpecnostni standardy. Samoziejmosti je také jiz
zavedena elektrina, voda, plyn a verejna kanalizace. Navic je do prostor( uz zaveden i internet.
Zaplacenim odstupného 1 000 000 K¢ byvalému provozovateli ziskavam vétsSinu veskerého
pGvodniho vybaveni prostoru pro hosty, kuchyné a baru vcéetné nabytku, chladicich a
mrazicich boxU a dalSich kuchynskych spotrebicl v celkové vysi 494 000 K¢. Je vsak nezbytné
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koupit specialni grill vhodny pro churrasco a dale také nové nadobi, nabytek, pribory a dalsi
vybaveni.

Jak jsem jiz predeslal vys$se, chci, aby maj podnik byl i zaZitkovou restauraci, kterou lidé
nenavstévuji pouze kvali kvalitnimu jidlu, ale i pro celkovy zazitek, ktery si odnasi. S tim je
spojend nutnost luxusniho vybaveni prostor(i podniku, aby byla navozena pfijemnd atmosféra
a hosté se zde citili co nejlépe. Abych dosahl pozadované Urovné, investovaji dalsi nemalé
finan¢ni prostfedky do nakupu nového nabytku, vybaveni a dekorativnich prvkd. Celkova
podoba interiéru se bude nést v elegantnim, luxusnim duchu s jemnym jihoamerickym
nadechem. S tim souvisi i sniZzeni kapacity oproti predesl|é restauraci ze 120 mist na 80, abych
zajistil dostatek mista pro kazdého hosta i mezi jednotlivymi stoly. Slibuji si od toho vétsi
pohodli zakaznikl a zaroven to usnadni préci ¢iSniklim roznasejicim pokrmy.

8.2.4 Propagace

Propagaci mé restaurace dostane na starost renomovana reklamni agenturu MarketUP
s.r.o., kterd ma dlouholeté zkusenosti a poskytne nam kompletni sluzby a poradenstvi v této
oblasti. Pro prvni rok mam na tuto ¢innost vyhrazeno 495 000 K¢, za coz ziskdame profesionalné
provedenou reklamni kampan s cilem dostat nas do povédomi lidi z nasi cilové skupiny a dale
naptiklad vytvoreni kvalitnich internetovych stranek a profesiondlniho loga. Jako prvni je
v planu nejmasivné;si informacni vina oznamuijici otevireni nové restaurace. Ta bude probihat
jednak formou tisténé reklamy v deniku Hospodaiské noviny a ¢asopisu Forbes, které jsem
vyhodnotil jako nejvhodnejsi z hlediska nasi cilové klientely, a také pomoci online reklamy na
vybranych internetovych strankach. Dale se hodlam zaméfit i na propagaci na socialnich sitich
a to zejména na Facebooku a na Instagramu, kde planuji mit profesiondlné spravované ucty
s Casto aktualizovanym obsahem, abychom byli zakaznikiim co nejblize.

Pfed zahajenim bézného provozu probéhne zahajovaci vecirek, na ktery budou lidé zvani
pravé prostrednictvim vysSe zminéné reklamy nebo formou soukromych pozvanek pro V.I.P.
hosty. Pro vSechny planuji obc¢erstveni a welcome drink zdarma.

Na konci tohoto roku planuji diikladnou analyzu naseho marketingu, na zakladé které se
rozhodne o pfipadném dalSim vyuziti sluzeb této reklamni agentury ¢i vyméné za jinou.
Kazdopadné i v nasledujicich letech planuji platit obdobny rozpocet nékteré reklamni
agentute, aby byla zachovéana kontinuita propagace mé restaurace.

8.3 Personalni zdroje

Restaurace bude mit celkem 15 zaméstnancu, ktefi se budou podle stanovenych systém(
Na obsluhovani hostu se bude podilet celkem 8 ¢iSnikl ve dvou sméndch. Je zajisténa neustala
pfitomnost tfi ¢iSnikd, kteti rozndsi a serviruji maso na Spizech a pfrilohy. Jejich plat ¢ini 20 000
K¢ hrubého mési¢né. Dale je zde vidy jeden hlavni &isSnik nebo také vedouci smény, ktery se
stara o placeni, uvedeni hostl na mista, roznos napojli a dohlizi na ostatni ciSniky. Jelikoz se
jedna o vyssi pozici, pobird pracovnik na této pozici mzdu 23 000 K& hrubého mési¢éné. Jako
bonus k platu si mezi sebou vsichni ¢iSnici rozdéluji vybrané spropitné. V kuchyni budou opét
na smény pracovat tfi kuchafi a tfi tzv. pomocné sily, coz jsou pracovnici, ktefi maji na starost
jednodussi ukony ¢i skladani nddobi do mycek, dalsi uklid atd. Plat kuchare je 28 000 K¢
hrubého mésicné a pomocné sily 12 000 K¢ mési¢né hrubého. Veskera platova ohodnoceni
nasich zaméstnanc( prevysuji prdmérné platy na obdobnych pozicich v jinych restauracich,
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coz odpovida tomu, Ze kladu nejvétsi dliraz na kvalitu a od zaméstnancl vyZaduji vice nez jen

prosty prlimér, a tudiz si zaslouZi i nadprimérné ohodnoceni.

Mésicni mzda Szp
1 35000 K¢ 11900 K¢
2 23 000 K¢ 7 820 K¢
6 20 000 K¢ 6 800 K¢
3 28 000 K¢ 9520 K¢
3 12 000 K¢ 4080 K¢
15 321 000 K¢ 109 140 K¢

Tabulka €. 3: Zaméstnanci

Pracovnici jsou hledani zejména pomoci internetu a na doporuceni. Konecny vybér
probéhne formou pracovnich pohovort, ve kterych je kladen ddraz na profesionalitu,
odpovédnost, orientaci v trendech restauratérstvi a prokdzani predchozich zkusenosti. DalSimi
kritérii hodnoceni je charakterova vhodnost kandidat do budovanych tym tak, aby vznikla
co nejlepsi pracovni atmosféra s dobrymi vztahy na pracovisti i s klienty.
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Zaplaceni pred 17:00 21

9 Financni plan

Pro tento projekt pouziji dvoufazovy finanéni plan. Prvni fdze je napldnovdna po
jednotlivych letech od 1.1.2017 do 31.12.2022, tedy na Sest let. Hospodarsky rok je shodny
s rokem kalenddainim. Druhou fazi tvofi zlistatkova hodnota podle kapitoly 6.

Nejprve stanovim odhad trzeb a poté urcim velikost vSech vydajl spojenych s projektem.
Investor se rozhodl do spolecnosti vlozit 3 200 000 K¢ jako zakladni kapital a diky odhadu trzeb
a vydajli vypocitam, jak velké cizi zdroje bude nutné ziskat.

Jako pravni formu podniku jsem zvolil spole¢nost s ru¢enim omezenym, coz mi stanovuje
povinnost platit dan z pfijmu pravnickych osob ve vysi 19 %. Vzhledem k tomu, Ze ro¢ni obrat
bude vyssi nez 1 000 000 K¢, bude restaurace také platcem dané z pfidané hodnoty. Proto zde
uvadim vSechny hodnoty s DPH tak, jak se na trhu skute¢né pohybuji, ale do vypoctu
vysledovky i do modelu pro zjisténi hodnoty investice vstupuji vSechna data bez DPH.

9.1 Plan trzeb

V tomto projektu se trzby rovnaji prijmim z prodeje pokrm{ a napojt. Plan nepredpoklada
zadné trzby v obdobi od 1.1.2017 do 28.2.2017 z ddvodu nutnosti vybaveni a zafizeni
restaurace. Provoz bude tedy zahdjen 1.3.2017. Pocitam s tim, Ze restaurace bude oteviena
v primeéru 30 dni v mésici, tedy 360 dni v roce (v prvnim roce pouze 300 dni kvuli zatizeni).

Trzba za den

Utrata na osobu celkem

Pocet zakaznikl za den| Pocet zakaznik(i za mésic

Trzba za mésic

630

570

11970 K¢

Zaplaceni po 17:00 42

1260

780

32760 K¢&

Tabulka €. 4: Plan pramérnych trzeb 2017

V prvnim roce predpokladam v priaméru 63 hostli za den. 21 zakaznikU prijde a zaplati pred
17. hodinou, ¢imz budou platit nizsi cenu za nase sluzby. Vétsi napor ocekdvam ve vecernich
hodinach, kdy je predpoklad, Ze dorazi primérné 42 zakaznika. Ti zaplati pInou cenu 620 K¢ za
konzumaci. V jednorazovém poplatku nejsou zahrnuty napoje, proto v tabulce mizete vidét
celkovou primérnou uUtratu za jednoho zakaznika, ve které je primérna cena za nadpoje pro
jednoho ¢lovéka zapoditana.

V druhém roce provozu predpokladam narlst trzeb o 20 %, ve tfetim o 10 % a v dalSich
tfech letech 0 5 % rocné.

359 100 K¢
982 800 K&

2017 2018 2019 2020 2021 2022
S DPH 13419000K¢| 19323360KE] 21255696 KE| 22318481KE| 23434405KE|l 24606 125 K¢
Bez DPH 11668696 KE| 16802922K¢| 18483214KE¢| 19407375KE  20377743KE|l 21396631 KE

Tabulka €. 5: Plan trzeb v letech 2017 - 2022



9.2 Vstupni investice

Vstupni investice predstavuje vydaje na materidlni vybaveni a také odstupné zaplacené
predchozimu provozovateli restaurace na tomto misté. Veskeré zafizeni a vybaveni bude
pofizeno v prvnich dvou mésicich finan¢niho planu.

Cast dlouhodobého majetku nakoupim novou a &ast ziskam od predeslého provozovatele,
ktery nam vymeénou za odstupné prenecha vétSinu vybaveni kuchyné, baru i prostoru pro
hosty v celkové hodnoté 494 000 K¢ s DPH.

Kvali zméné konceptu restaurace jsem nucen nakoupit nékteré nové vybaveni.
Nejdllezitéjsi je specialni grill, diky kterému budeme moci pfipravovat pokrmy metodou
churrasco. Do kuchyné bude sméfovat nékolik novych spotrebicl a dalsi nové vybaveni. Dale
planuji vyménit stoly, pfibory, nadobi, sklenicky a dekoraci. Personal dostane nové uniformy
s logem mé restaurace. Nakoupim novou elektroniku jako jsou pocitace, kasa, hudebni
aparatura a tiskarna.

S DPH Bez DPH
19400K¢l 16033 K¢
13599K¢l  11239K¢E
380900 K¢| 314 793 K¢
77 800 KE| 64 298 K¢
23850K¢l 19711Ke
52 840Kl 43669 K&
72402 K] 59836 Ke
22160K¢] 18314 K¢
20780Ke¢l 17174 Ke
42456 K¢ 35088 K¢
37690K¢] 31149Ke
1890 K¢ 1562 K¢
10237 K¢ 8460 K¢
41718 K¢] 34478Ke
Celkem 817 722 K¢| 675 803 K¢

Nové vybaveni

Tabulka ¢. 6: Nové vybaveni

Z vybaveni, které ziskam za zaplacené odstupné, jsou vyznamné predevsim lednice,
mrazaky, mycky na nadobi a vybaveni baru, které diky tomu nemusim kupovat nové. Zaroven
jsem se rozhodl ponechat i plvodni Zidle, které nijak neodporuji novému konceptu. Kompletni
prehled ziskanych véci mlZete vidét v tabulce.
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Vybaveniza odstupné S DPH Bez DPH

61807 K¢] 51080K¢

64 548 KE| 53345 K¢

51218K¢] 42329K¢

48623 K| 40184 K¢

70222 K] 58035 K¢

33820K¢] 27950 K¢

38544 K¢] 31855K¢

36370K¢] 30058 K¢

4128 K¢ 3412 K¢

84720K¢] 70017 K¢

Celkem 494 000 K¢| 408 264 K¢

Tabulka €. 7: Vybaveni za odstupné

Veskeré takto ziskané vybaveni bude mit charakter dlouhodobého hmotného majetku,
ktery se bude odepisovat v 1. a 2. odpisové skupiné. Tim se zafidi, Ze se vstupni vydaje budou
do nakladli dostavat postupné v pribéhu nékolika let. To je vyhodné pro sniZzovani dafiového
zakladu v nésledujicich letech.

9.3 Nutné ekonomické reinvestice

Nutné ekonomické reinvestice jsou dlleZité pro vypocet zlstatkové hodnoty investi¢niho
projektu a vyplyvaji z charakteru dlouhodobého majetek, ktery ma vidy jen omezenou
Zivotnost a je tedy nutné ho obnovovat. Vypocitdame je jako podil pocatecnich vydaji a doby
Zivotnosti majetku.

Vybaveni Pofizovacicena | Zivotnostvletech | Reinvestice
PC 19400 K¢ 3 6467 K¢
Kasa 13 599 K¢ 5 2720 K¢
Specialni gril 380900 K¢ 5 76 180 K¢
Stoly 77 800 K¢ 5 15 560 K¢
Uniformy pro personal 23 850 K¢ 1 23 850 K¢
Dekorace 52 840 K¢ 4 13 210 K¢
Kuchynské spotrebice 121 025 K¢ 4 30256 K¢
Ptibory 22 160 K¢ 5 4432 K¢
Vybavenibaru 54 600 K¢ 3 18 200 K¢
DalSi vybaveni kuchyné 78 088 K¢ 4 19 522 K¢
Lednice 61 807 K¢ 5 12 361 K¢
Mrazaky 64 548 K¢ 5 12 910 K¢
Mycky nadobi 51218 K¢ 5 10244 K¢
Sklenicky 37 690 K¢ 2 18 845 K¢
Vybavenitoalet 70222 K¢ 5 14 044 K¢
Tiskarna 1890 K¢ 3 630 K¢
Osvétleni 38 544 K¢ 8 4 818 K¢
Hudebniaparatura 10237 K¢ 4 2559 K¢
Nadobi 42 456 K¢ 2 21228 K¢
Vésaky 4128 K¢ 6 688 K¢
Zidle 84 720 K¢ 4 21180K¢
Celkem 1311722 K¢ 329904 K¢

Tabulka ¢. 8: Ekonomické reinvestice
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9.4 Naklady

9.4.1 Provozni naklady

Tato polozka obsahuje veSkeré ndklady na material, energie a sluzby. Ja jsem si tyto
naklady kvuli lepsi pfehlednosti dale rozdélil na fixni, které se neméni ani pfi zvySeni trieb, a
variabilni, které jsou naopak zavislé na velikosti trzeb a pfimo se od ni oduviji.

Fixni Variabilni

PoloZka Za mésic Za rok PoloZka Za mésic Za rok
149 500 K¢ 1794 000 K¢| Materidl 591 210 K¢ 5912 100 K¢
25 140 K¢ 301 680 K¢
9860 K¢ 118 320K¢
9600 K¢ 115200 K¢
- 21 000 K¢
2890 K¢ 34680 K¢
5180 K¢ 62 160 K¢
1890 K¢ 22 680 K¢
- 5190 K¢
- 495 000 K¢
4950 K¢ 59 400 K¢
Celkem 209 010 K¢ 3029 310 K¢| Celkem 591 210 K¢ 5912 100 K¢

Tabulka €. 9: Provozni naklady 2017

Vyse najmu vychazi z trzni ceny a odpovida realné nabidce prondjmu prostort vhodnych
pro restauraci ve stejné lokalité. U nakladd na energie a vodu vychazim ze soucasné ceny kW
elektrické energie, kubického metru vody a zemniho plynu v Praze a spotfeby vybaveni mého
podniku. Cena zpracovani kompletniho Ucetnictvi vychazi z realné nabidky Ing. Katefiny
Novotné zabyvajici se vedenim ucetnictvi pro komeréni subjekty. Ndaklady na opravy
kuchynskych a jinych spotrebicd jsem stanovil pouze ro¢né, nebot se domnivam, Ze nebudou
vznikat kazdy mésic. Jejich hodnota vychazi z obvyklé hodinové sazby opravara takovychto
zafizeni. Dalsi polozku naklad( tvofi vysokorychlostni ptipojeni k internetu, které planuji
poskytovat bezplatné i nasim zakaznikim prostfednictvim wifi sité. Cena vychazi z nabidky
firmy O2 Czech Republic. Vybral jsem jednu z draZsSich nabizenych variant, aby byla zajisténa
dostateéna rychlost i pfi sou¢asném pfipojeni vice zafizeni. Naklady na Cistici prostfedky jsem
stanovil podle trzni ceny kuchyriskych a jinych Cistic(i ve velkoobchodech znacky Makro a jejich
predpokladané mésicni spotieby. Cena za telefon vychdzi opét z nabidky spole¢nosti 02 Czech
Republic, kdy za 1890 K& mésicné ziskame jak pevnou linku tak SIM kartu do mobilniho
telefonu s neomezenym volanim do vsech siti. Softwarem se mysli specidlni rezervaéni a
pokladni systém pro restaurace. Pokladni systém neslouZi pouze k vedeni pokladny, ale
zaroven poskytuje cenné statictické vystupy v podobé dat ohledné trzeb v jednotlivych dnech
¢i mésicich. Rezervacni systém slouZi predevsim k rezervaci stold pro nase hosty a tim pomaha
s plynulosti chodu restaurace. Oba tyto pocitacové programy s licenci nakupujeme od firmy
ASW Systems s.r.0., kterd je vedouci spole¢nosti tohoto segmentu na ¢eském trhu a jeji sluzby
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vyuZziva i nase nejvétsi konkurence. Cena za rocni licenci vychazi z jejich aktualniho ceniku.
Naklady na makreting udavam také pouze v roc¢ni podobé, nebot jak jiz bylo zminéno, o
kompletni celorocni marketingové sluzby pro mou restauraci se bude starat reklamni agenturu
MarketUP s.r.o., kterd si za své sluzby uctuje 495 000 K¢. Profesiondini kazdodenni uklid
prostorl pro hosty, hygienického zdzemi a kancelare, ktery se bude konat vzdy hodinu pred
dopolednim otevienim restaurace, bude zajistovat uklidova firma D&D s.r.o. a cena vychazi
z hodinové sazby 165 K¢ uvedené na jejich webovych strankach.

Pfi stanoveni ndklad(i na material vychazim z odhadu konzumace priimérného zakaznika
a cen materialu. Predpokladam, Ze pramérny zdkaznik, ktery nas navstivi mezi 11:00 az 17:00,
zkonzumuje 250g masa a k nému pfilohy, na jejichz vytvofeni spotfebujeme materidl
v hodnoté 20 K¢, plus si vezme ze salatového bufetu produkty, na které byl pouzit materidl
v hodnoté 40 K¢ (vSe s DPH). Priimérny zdkaznik mezi 17:00 a 23:00 zkonzumuje 400g masa,
prilohy vytvorené z materidlu v cené 30 K¢ a ze saldtového bufetu spotiebuje produkty, na
které byl pouzit material v hodnoté 50 K¢ (vSe s DPH). Pripravujeme mnoho druh(i masa, ale
pro potieby modelu jsem stanovil primérnou cenu nami pouzivaného masa na 470 Ké/kg. Ta
vychazi z nabidky firem Emamaso s.r.o. a Amaso CZ s.r.o.

Dale predpokladam, ze primérny zakaznik mezi 11:00 a 17:00 si u nads da napoje v cené
90 K¢ a pramérny zakaznik mezi 17:00 a 23:00 v cené 160 K¢. V obou pripadech nase naklady
(v€etné DPH) na materidl u ndapoji dosahuji 30 % z ceny, za kterou je prodavame (také s DPH).
To znamen3, Ze na ndpoje pro primérného hosta mezi 11:00 a 17:00 spotifebujeme materidl
v hodnoté 27 K¢ a po 17. hodiné 48 K¢.

Primérna Utratana| Cenaza | Cenaza | Snézené |[Naklady na|Néklady na|Naklady na[Naklady na| Celkové | Pridana
osobu jidlo piti maso (kg) maso prilohy bufet piti naklady | hodnota

Do 17:00 570 K¢ 480 K¢ 90 K¢ 0,250 118 K¢ 20 K¢ 40 K¢ 27 K¢ 205 K¢ 366 K¢

Po 17:00 780 K¢ 620 K¢ 160 K¢ 0,400 188 K¢ 30 K¢ 50 K¢ 48 K¢ 316 K¢ 464 K¢

Tabulka €. 10: Naklady za materidl na primérného zakaznika 2017

Vzhledem k tomu, Ze ma restaurace funguje zptsobem ,,all you can eat”, je nutné pocitat
s tim, Ze né vSechna pfipravena jidla zakaznici snédi. Proto bohuzel dochazi ke zbytecné
pfipravé urcitého mnoZstvi pokrmi (napojl se to netyka, ty si kazdy objednava a hradi sdm) a
je tedy nutné pocitat s vétsi spotfebou materidlu. Za rok takto zbyteéné spotrebujeme
materidl v hodnoté vice nez 640 000 K¢ (s DPH). Podrobnéjsi kalkulace je vyjadieno
v nasleduijici tabulce.

Primérny pocet zakaznik( Den Meésic Rok

Do 17:00 21 4295K¢ 128 835K¢ 1288 350 K¢
Po 17:00 42 13272 K¢] 398 160 K¢ 3981 600 K¢
Celkem 63 17 567 K| 526995 K¢ 5269 950 K¢
Naklady na nesnézene 2141k 64215KE 642 150 K&
pfipravené jidlo

Celkems ndkladyna 19707Kkg| 591210K¢ 5912 100K
nesnézené pripravené jidlo

Tabulka €. 11: Naklady na material 2017
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V pribéhu let oéekdvam rast fixni nakladt o 2 % z dlivodu rustu cen jednotlivych polozek

a u naklad( variabilnich rlist odpovidajici ristu trzeb.

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Fixni 3029 310K¢ 3089 896 K¢ 3151694 K¢ 3214728 K¢ 3279023 K¢ 3344 603 K¢
Variabilni 5912 100 K¢ 8513424 K¢ 9364 766 K¢ 9833005K¢] 10324655KE 10840888 K¢
Celkem 8941410K¢ 11603320K¢] 12516461KE| 13047733KE 13603678 KE| 14 185491 K¢
Tabulka €. 12: Provozni naklady v letech 2017 - 2022
9.4.2 Osobni naklady

Jiz od prvniho roku planuji plny stav zaméstnancl v podobé 15 lidi, jak bylo nastinéno
v podkapitole 8.3. VySe mezd vSech zaméstnancu je lehce nadprimérnd oproti situaci
v odvétvi, coz nam sice dovoluje zaméstndvat pouze kvalitni a zkuSené jedince, ale zdroven to
zvySuje osobni naklady.

Vsechny konkrétni mzdy vychazi z analyzy trhu a osobniho prizkumu mezi zaméstnanci
obdobnych restauraci. Nejvyssi mzdu pobira provozni feditel, ktery nese odpovédnost za chod
celé restaurace. Hlavni ¢iSnici, ktefi jsou zaroven vedoucimi smény, pobiraji mésicné o 3000
K¢ vice nez radovi Cisnici. Kuchari maji mési¢né 28000 K¢ hrubého a pomocné sily vykonavajici
pouze jednodussi ukony a uklid 12000 K¢ hrubého.

Pozice Provozni feditel] Hlavni ¢iSnik Cignik Kuchar Pomocna sila

Pocet 1 2 6 3 3

Hrubd mzda 35000 K¢ 23000 K¢ 20000 K¢ 28 000 K¢ 12 000 K¢

SZP 11900 K¢ 7 820 K¢ 6 800 K¢ 9520 K¢ 4080K¢

Celkem mésicné 46 900 K¢ 61 640 K¢ 160 800 K¢ 112 560 K¢ 48 240 K¢

Celkem rocné 562 800 K¢ 739 680 K¢ 1929 600 K¢ 1350720 K¢ 578 880 K¢
VSichni zaméstnanci celkem rocné 5161 680 K¢

Tabulka €. 13: Osobni naklady 2017

V dalSich letech planuji rist mezd vSech zaméstnanct pravidlené o 2% ro¢né. Doufam, ze
mi to pomuzZe udrzet kvalitni zaméstnance a zaroven je motivuji k dobfe odvedené praci. Ale
také to zpUsobi, Ze osobni naklady v dalSich letech budou rostouci.

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Mzdové naklady celkem | 5161 680 K¢| 5264 914 K&| 5370212 K¢| 5477 616 K¢| 5587 168 K&| 5698 912 K¢
Mzdy 3852 000 K¢] 3929 040 K¢l 4007 621 KE| 4 087 773 K] 4 169 529 Ke| 4 252 919 K&
SZP 1309 680 K¢| 1335874 K¢l 1362591 K&| 1389 843 KE| 1417 640 K¢| 1 445 993 K¢

Tabulka ¢. 14

: Osobni naklady v letech 2017 — 2022
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9.5 Cizi zdroje

Po kompletnim odhadu vsech nakladli i trzeb se ve vykazu o cash flow objevila zaporna
¢isla. Bude tedy nezbytné ziskat cizi kapitdl. Pro tento projekt jsem zvolil variantu
dlouhodobého podnikatelského bankovniho Uvéru na 5 let dle nabidky UniCredit Bank a.s.
v celkové vysi 1 000 000 K& s roénim Grokem 3,5 %. Uvér bude splacen v pravidelnych ro¢nich
splatkach 221 481 K¢.
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10 Zjisténi hodnoty investice

K vypoctu soucasné hodnoty investice jsou zapotfebi hodnoty vstupnich parametrq, jak
bylo nastinéno v teoretické ¢asti. Prvnimi parametry jsou FCFE a FCFF, pro jejichZ stanoveni
ale potfebujeme nejprve zjistit Cisty pracovni kapital (NWC). Ten vypocitam jako obéZzna aktiva
bez kratkodobych zavazkd. Kazdou polozku kratkodobych zavazk( je vSak nutno vypocitat
zvlast kvali rozdilné splatnosti.

Zavazky mé restaurace tvori mzdy zaméstnanc(, které budou vyplaceny pravidelné pred
15. dnem v meésici, pak také veskeré faktury od dodavatell, které budou s primérnou
splatnosti 21 dni a dale zavazky v{ci statu za socidlni a zdravotni pojisténi se splatnosti 30 dni.
Vzhledem k tomu, Ze podnik je mési¢nim platcem DPH, bude také vznikat dafiovy zavazek vici
statu za dan z pfidané hodnoty, ktery budu hradit v priméru 45. den.

V mém projektu je NWC zaporné, nebot predpokladam, Ze zakaznici plati okamzité a
nevznikaji Zddné pohledavky. Tyto hodnoty vyuZiji pro vypocet volného cash flow.

2017
-933 690 K¢

2018
-1205 692 K¢

2019
-1285 583 K¢

2020
-1337204 K¢

2021
-1376 895 K¢

2022
-1443 051 K¢

Tabulka ¢. 15: NWC

FCFE a FCFF 2017 2018 2019 2020 2021 2022| Zastatkovd hod.
-2317 105 K¢| -685 058 KE| -124988 K&[ 155757 K& 450685 KE| 715218 K¢
218722 K¢| 356078 KE| 371726 KE[ 316982KE 379018 KE| 124945 Ke
1502 250 K¢ 0 K¢ 78 240 K¢ 0K¢| 466954 Ke 0K¢
-933 690 K¢| 272002 K¢ 79 891 K¢ 51621 K¢ 39 690 K¢ 66 157 K¢
813 519 K&[ -193 008 K&| -199 764 KE| -206 755 K&| -213992 K¢ 0K¢
-1853 424 K&| -793990K¢| -111156 K[ 214362 KE| 109 067 KE| 774 006 K¢ 10 367 629 K¢
-1848505 K¢&| -531833 K¢| -83649K¢[ 138091KeE| 371121KE|  715218Ke
218722 K&| 356078 KE| 371726 KE[ 316982KE 379018 KE| 124945 Ke
1502 250 K¢ 0K¢ 78 240 K¢ 0KeE| 466954 Ke 0K¢
-933 690 K¢| 272002 K¢ 79 891 K¢ 51621 K¢ 39 690 K¢ 66 157 K¢
FCFF -2198 343 K&| -447 757 K&| 129946 K&| 403452 K¢[ 243496 KE| 774 006 K 10 367 629 K¢

Tabulka ¢. 16: FCFE a FCFF

U zlstatkové hodnoty se pouzije EAT a EBIT z posledniho roku finanéniho planu po
odecteni nutnych ekonomickych reinvestic.
Dale je nutné FCFE a FCFF diskontovat. K tomu potrebujeme vazené priamérné naklady na

kapital (WACC), které byly predstaveny v kapitole 2. Pro vypocet nakladl na vlastni kapital (,)
pouzivam model CAPM, rovnéz predstaven v kapitole 4. Jako bezrizikovou sazbu pouziji
hodnotu 0,45 %, coz je vynosnost statniho osmiletého dluhopisu CZ0001004600, dostupna na
internetovych strankach Ministerstva financi CR. Hodnotu B koeficientu 0,87, kterd vypovida
o pramérné rizikovosti daného trhu, jsem ziskal z odbornych stranek tykajici se této
problematiky www.damodaran.com.
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Te

11,60%

23,06%

36,71%

11,68%

6,84%

6,84%

WACC

7,40%

7,72%

7,83%

7,40%

6,84%

6,84%

Tabulka ¢. 17: WACCar,

Z tabulky je patrné, Ze v prvnich ¢tytech letech se WACC a 7,lisi, coZ je zplisobeno dluhem

podniku. Po jeho splaceni jiz jsou WACC a r, stejné.

Diskontované FCFE

-1660 747 K¢

-875503 K¢

-167 563 K¢

360875 K¢

196 165 K¢

1487 261 K¢

19921517 K¢

Diskontované FCFF

-2046 918 K¢

-449 119K¢

140553 K¢

468 685 K¢

302 202 K¢

1026285 K¢

13746 849 K¢

Tabulka ¢. 18: Diskontované FCFE a FCFF

NPV (Equity)

19 262 006 K¢

NPV (Firm)

13 188 538 K¢

Tabulka €. 19: NPV (Equity) a NPV (Firm)

Hodnota vlastniho kapitalu projektu je 13,19 mil. K¢ a hodnota celého projektu je potom
19,26 mil. K¢. Vzhledem ke skutecnosti, Ze optikou obou pohledl prevysila Cista soucasna
hodnota kritickou nulovou hranici, Ize jednoznacné udélat zavér, ze dand investice je za
predpokladu spravného odhadu vstupnich proménnych finanéné efektivni.




11 Analyza rizik

Ackoliv se dand investice jevi jako vyhodnad, kazdy podnikatel podstupuje jisté riziko, na
které by se nemélo zapominat. Proto v ndsledujici ¢asti stru¢né shrnuji mozna rizika spojena
s timto konkrétnim projektem. Rozdélil jsem je do dvou hlavnich skupiny, kterymi jsou finan¢ni
a provozni rizika. V kazdé skupiné nastinim mozné hrozby, jaka je jejich pravdépodobnost, co
by pfipadné mohli zp(sobit a také jak je nejlépe eliminovat.

11.1 Financni rizika

Mezi nejvétsi finan¢ni hrozby pro mou restauraci zajisté patfi nizsi redlné trzby nez
ocCekdvané, zvyseni ndkladl nebo negativni zména legislativy (vy$si DPH ¢i dan z pfijmu
pravnickych osob).

V pfipadé snizeni trzeb se tak muze stat pravdépodobné vinou nekvalitniho marketingu,
neuspokojenim narocnych zakaznikd mé cilové skupiny ¢i vznikem nové konkurence. Nizsi
trzby vnimam jako nejvétsi hrozbu ze vsech, nebot odhad trzeb, jakkoliv peclivé provedeny, je
stdle jen odhad a riziko niZsich trzeb je tedy velmi readlné. Vidy je mozné zapomenout na
néktery faktor, ktery na trzby muize mit fatalni vliv. Navic v prazském silné konkuren¢nim
prostfedi staCi malé zavdhani a zakaznici mohou snadno od mého podniku odvratit svou
prizen. Nizsi trzby by mohly mit vliv na likviditu restaurace a v krajnim pfipadé by tedy mohly
az znemoznit v€asné platby nasim dodavatelim ¢i zaméstnancim. Pro eliminaci této hrozby
je nutny co nejpodrobnéjsi odhad, ale také kazdorocni pecliva analyza trzeb. Dale je potfeba
klast dlraz na profesionalné vedeny marketing a pravidelné kontrolovat jeho Gc¢innost. Proto
ma restaurace vyuziva sluZzeb profesionalni reklamni agentury, aby se predeslo Spatné ci
neucinné propagaci. Velky vliv ma dostatecna spokojenost zakaznik(, nebot jejich prizen mize
byt i v kratkém casovém horizontu velmi vrtkava. Aby ma restaurace uspokojila i ty
nejndrocnéjsi zakazniky, je nezbytnd prvottidni kvalita vSech proddvanych vyrobkd, ale také
udrzovani Cistoty a poradku v interiéru, aby zde panovala svézi a pfijemna atmosféra. Velky
dlraz musi byt kladen na pfijemny a kvalitni servis, ktery musi fungovat bez sebemensich
excesl. K tomu ma pomoct jednak viely vztah mezi zaméstnanci navzdjem i s majitelem a
dostate¢na motivace k vybornym pracovnim vykonim. To se snazim zajistit nadstandartnim
platovym ohodnocenim a dobrymi pracovnimi podminkami. Zaroven je nezbytné sledovat
soucasnou konkurenci i mozny nastup novych aktérl na trh a v¢as reagovat na jejich chovani.
Takovou reakci mlze byt napfriklad prizplsobeni produktu nebo jeho ceny.

Zvyseni nakladl miZze nejpravdépodobnéji vzniknout zvySenim cen nasich dodavatel(,
které muize byt zplsobeno krizi na nékterém svétovém surovinovém trhu, napf. s hovézim
masem Ci s dobytkem obecné nebo s energiemi jako je elektfina ¢i plyn. Toto riziko se jevi jako
mensi, nebot trhy jsou v posledni dobé v téchto oblastech spise stabilni a neoéekava se zadny
vyrazny narlst cen komodit nezbytnych pro chod mé restaurace. Ovsem aby se predeslo
rizikiim, je vhodné diverzifikovat dodavatelskou sit pro pfipad vypadku ¢i zdrazeni nékterého
z klicovych dodavateld.

Hrozba negativni zmény legislativy se prakticky neda nijak ovlivnit, nebot zaleZi jen na vdli
politik(, a je tedy nezbytné s ni pocitat. Nutno ale podotknout, Ze Zddné informace ani naznaky
momentalné nenaznacuji hrozbu zvySovani DPH ¢i dané z pfijmu pravnickych osob.
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11.2 Provozni rizika

Jako redlnd provozni rizika pro mou restauraci vnimam predevsim pfijmuti nevhodného
zaméstnance at uZz v podobé manaZersky nedostate¢né schopného provozniho feditele Ci
nekvalifikovanych kuchart nebo ¢isnika.

V pfipadé ptijmuti nevhodného provozniho feditele se mize stat, Zze nebude schopen
uciné delegovat praci na podfizené nebo sam svym uUsudkem uskodi chodu restaurace
(napfriklad Spatné objedndni materialu). V dnesni situaci na trhu prace je tato hrozba pomérné
redlna a i pfi kvalitnim provéreni uchazece o tuto pozici nemusi byt predem odhaleny jeho
redlné vlastnosti ¢i kvalifikace. V krajnim ptipadé muiie nekompetentni manaZer svym
jednanim ohrozit cely chod restaurace, coZ by rovnéz zajisté vyvolalo okamzity pokles trzeb.
Tato hrozba musi byt eliminovana predevsim majitelem, ktery se musi zaméfit na kvalitni
vybér provozniho feditele a i v pribéhu kontrolovat jeho pracovni ¢innost, aby se dala vcas
odhalit pfipadna selhani. Rovnéz kazdy uchazec o tuto manaZerskou pozici musi dostatecné
prokazat své odborné vzdélani a praxi v oboru, aby se predeslo pfijeti neprofesionalniho
zaméstnance. V pripadé opakovanych chyb i evidentniho nezvladnuti fizeni provozu podniku
je nutné urychlené preruseni pracovniho vztahu, aby se predeslo pfipadnym Skoddm a mohla
byt rychle nalezena kvalifikovanéjsi nahrada na tuto pozici.

U dalSich zaméstnancl je rovnéz vysoka hrozba pfijeti nékoho, kdo nebude dostatecné
kvalifikovan pro danou praci a v dlsledku toho ji bude odvadét nekvalitné. Fatalni nasledky to
muzZe mit zejména u ¢isnikd a kucharu, na jejichz vykonu zavisi cely produkt restaurace. Vysoka
kvalita pokrm( a servisu je pro rastauraci Zivotné dalezitd a v pripadé jeji ztraty mizZe nastat
odliv zdkazniku, ktery by opét samoziejmé vyvolal snizeni trzeb. Hrozba je to velice redlnd a u
kucharl o to vic, Ze sam jako majitel pripravé pokrm{ nerozumim a proto muzu jednoduse
pfijmout nedostatec¢né schopného zdjemce. Riziko je o to vétsi, ze se v mém podniku jedna o
pracivtymu a prijeti byt jen jednoho nekvalitniho pracovnika miZe mit vliv na vykonost celého
tymu. Nastésti se tato hrozba dd pomérné dobfe eliminovat a to zejména dikladnym
pfijimacim fizenim, ¢astou kontrolou a pfipadnym propusténim problémovych jedincl. Aby
byl ziskan kvalifikovany personal, ktery zvladne praci, kde je vyZzadovana ta nejvyssi uroven
vSech vystupd, musi byt kladen velky dlraz na pracovni doporuceni, dobu a misto praxe a
doloZeni dosazeného odborného vzdélani. Zaroven je nezbytna dlslednd kontrola chovani
vsech zaméstnancl, o kterou se bude starat predevsim provozni feditel a to v priibéhu celého
provozu.

41



Zaver

V teoretické casti jsem shrnul dostupné metody hodnoceni investic a jako nejvhodnéjsi
pro muj projekt jsem si vybral metodu Cisté soucasné hodnoty. PribliZil jsem riziko spojené
s investicemi a zdkladni body marketingové analyzy. V dalSich kapitolach jsem se zabyval
naklady na kapital, cash flow a zlstatkovou hodnotou, které jsou vstupnimi parametry do
vzorce pro NPV.

V praktické ¢asti jsem predstavil konkrétni investi¢ni projekt v podobé zaloZeni restaurace
RoyalGrill v centru Prahy na Narodni tfidé. Jako pravni formu jsem zvolil spole¢nost s ru¢enim
omezenym a pomoci Porterovy analyzy jsem zkoumal jeji mikrookoli. Zjistil jsem moZnou
mezeru na trhu v oblasti luxusniho restauraterstvi specializujiciho se predevsim na grillovani
masa a jako jedinou pfimou konkurenci jsem vyhodnotil restaurace Ambiente s.r.o. Nasledoval
marketingovy mix, ve kterém jsem se zaméfil na urceni produktu i jeho ceny. Rozhodl jsem se
pro model stravovani ,,all you can eat” a cenu bez napoju jsem stanovil na 480 nebo 620 K¢
v zdavislosti na denni dobé. Propagaci jsem se rozhodl svéfit profesiondlni reklamni agenture
MarketUP s.r.o., kterd pro muj podnik pfipravi kompletni mediadlni kampan. S ohledem na
kapacitu 80 mist jsem sestavil potfebnou personalni strukturu v po¢tu 15 zaméstnancu, ktefi
by méli zajistit plynuly chod restaurace.

V dalsi kapitole jsem sestavil dvoufazovy financni plan, ve kterém jsem detailné naplanoval
prvnich Sest let provozu. Nejprve jsem odhadl trzby, které by v prvnim roce mély dosahovat
vice jak 13,4 mil. K¢ s DPH. Stanovil jsem nutné pocatecni vydaje investice, které by mély byt
cca 1,8 mil. K¢s DPH. Po secteni vsech nakladd projektu jsem pro ziskani ciziho kapitdlu vybral
vhodny bankovni Gvér ve vysi 1 mil. K¢ Na zakladé téchto informaci jsem vypocital Cisty
pracovni kapital, volné cash flow, zlstatkovou hodnotu a diskontni sazby. To vse jsem
nasledné vyuzil k vypoctu hodnoty podniku na zakladé souctu diskontovanych cash flow.
V zavéru jsem analyzoval pfipadna rizika, ktera mohou na mou novou restauraci ¢ekat, a jako
nejvétsi hrozbu jsem vyhodnotil moznost propadu trzeb.

Cilem této prdce bylo vypracovat fiktivni investicni projekt a zhodnotit jeho finanéni
efektivitu. V celé pracijsem se drzel spiSe lehce pesimistickych odhadl, ale i tak se ma investice
za danych podminek prokdazala jako finanéné efektivni. Hodnota vlastniho kapitalu ¢ini 19,26
mil. K¢ a hodnota podniku je 13,19 mil. K& Mné jako fiktivnimu majiteli mize hodnota podniku
velmi dobre poslouzit pfi hledani ceny, za kterou bych svou restauraci pfipadné mohl prodat.

Ze zminénych udajl jasné vyplyvd, Ze mnou stanovend hypotéza, ktera fikala, Ze investice
do restaurace v centru Prahy ma kladnou cistou souéasnou hodnotu, byla pfi danych
predpokladech potvrzena.

Investorovi bych tuto investici rozhodné doporucil, ovsem je potieba zd(raznit, Ze dané
vypocty i celé stanoveni hodnoty stoji na spravnosti odhadl a predpokladi, které jsem se
snazil udélat co nejspravnéji, ale v pfipadé jejich zmény je mozny jiny vysledek.
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Rozvaha 1.1.2017| 31.12.2017 2018 2019 2020 2021 2022
AKTIVA CELKEM 3200000 K¢[ 1706961 K¢| 1115005KE| 879241 K¢l 884867 KE[ 1166504 KE| 1953 395 K¢
DLOUHODOBY MAJETEK OKE[ 1283527 KE| 927449KE| 633963 KE| 316982 KE[ 404917 KE| 279973 K(
DLOUHODOBY NEHMOTNY MAJETEK OKE[ 334545KE| 250909 K¢ 167 273 K¢ 83 636 KC 0K¢ 0K¢
Ztizovaci vydaje OKE[ 334545KE| 250909 K¢ 167 273 K¢ 83 636 KC 0K¢ 0K¢
Software 0 K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0 K¢ 0K¢ 0 K¢
DLOUHODOBY HMOTNY MAJETEK OKE| 948982KE[ 676540KE| 466691 KE| 233345KE| 404917 KE| 279973 K(
Pozemky 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢
Stavby 0 K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0 K¢ 0K¢ 0K¢
Samostatné movité véci a soubory movitych vé OKCE| 948982KE[ 676540KE| 466691 KE| 233345KE| 404917 KE| 279973 K¢
OBEZNA AKTIVA 3200000 K¢| 423433KE| 187555KE| 245277KE| 567 885KE| 761586 KE| 1673 422 K{|
ZASOBY oKe 76 857 K¢ 90965 K¢| 100062 K&l 105065 K¢[ 110318KE| 115834 K¢
Material 0Ké 76 857 K¢ 90965 KE| 100062 K| 105065 K¢[ 110318 KE| 115834 K(
Zbo?i 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢
KRATKODOBE POHLEDAVKY 0Ke 0K 0Ke 0Ke 0Ke 0K 0Kg
Pohledavky z obchodnich vztah( 0K¢ 0Kc 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢
Pohledavky za spolecniky oKe 0K¢ 0K¢ oKe oKe 0K¢ 0K¢
Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0Ke 0K¢ 0K¢
Stat - danové pohledavky 0K¢ 0K¢ 0 K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢
Ostatni poskytnuté zalohy 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢
Dohadné Ucty aktivni 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢
Jiné pohledavky 0 K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢
KRATODOBY FINANCNI MAJETEK 3200000KE| 346576KE|  96590KE| 145215KE 462820KE| 651268KE| 1557588 K¢
Penize 50 000 K¢ 50 000 K¢ 50 000 K¢ 50 000 K¢ 50 000 K¢ 50 000 K¢ 50 000 K¢
Uéty v bankach 3150000 K¢[ 296 576 K¢ 46 590 K¢ 95215K¢[ 412820K¢| 601268 KE| 1507 588 K¢
PASIVA CELKEM 4200000 KE| 2706961 K& 2115005 K¢ 1879241 KE| 1884867 KE| 2166 504 KE| 2953 395 K¢
VLASTNI KAPITAL 3200000 K¢| 882895KE| 197 837 K¢ 72849Kc¢[ 228606 KE| 679291 KE| 1394509 Ké
ZAKLADNI KAPITAL 3200000 K¢ 3200000 K¢| 3200000 KE¢| 3200000 KE| 3200000 KE| 3200000 Ké[ 3200 000 K¢
Zéakladni kapital 3200000 K¢[ 3200000 KE| 3200000 KE| 3200000 KE| 3200 000 KE| 3200 000 K¢ 3 200 000 K¢
REZERV. FONDY A OSTATNi FONDY 0 K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0 K¢ 0K¢ 0K¢
Zéakonny rezervnifond / Nedélitelny fond oKe oKe oKe oKe oKe oKe 0K¢
VYSLEDEK HOSP. MINULYCH LET 0K¢ 0Kc|-2317 105 K¢ -3 002 163 KE| -3 127 151 K¢| -2 971 394 K¢ -2 520 709 K¢
Nerozdéleny zisk minulych let oKe 0K¢|[-2317 105 K¢ -3 002 163 K¢[ -3 127 151 K¢| -2 971 394 KE| -2 520 709 K¢
Neuhrazena ztrata minulych let 0 K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0 K¢ 0K¢ 0K¢
VYSLEDEK HOSPODARENI BEZ. UCETNIHO OB. 0KE|-2317105KE| -685058KE| -124988KE| 155757 KE| 450685KE| 715218 K¢
ClIZI ZDROJE 1000000 K¢| 1824066 K¢| 1917168 KE| 1806392 KE[ 1656261 KE| 1487213 KE| 1558 886 K¢
KRATKODOBE ZAVAZKY 0KE[ 1010547 K| 1296657 KE| 1385645 KE| 1442269 KE[ 1487213 KE| 1558 886 K¢
Zévazky z obchodnich vztaht OKE[ 524917KE|  685732KE| 740676 KE| 772496 KE[ 805804 KE| 840 670 K¢
Zéavazky k zaméstnanciim OKE[ 263836KE| 269112KE| 274495KE| 279984 KE[ 285584 KE| 291 296 K¢
Zavazky ze socialniho a zdravotniho poj. OKCE| 107645KE[ 109798 KE| 111994 KE| 114234KE| 116518 KE| 118 849 K(
Stat - daniové zavazky OKE[ 114150K¢| 232016K¢| 258481KE|  275555KE| 279306 KE[ 308 071 K¢
BANKOVNi UVERY A VYPOMOCI 1000000K¢| 813519KE| 620510KE 420747KE  213992Ke 0Ke 0Kg
Bankovni Gvéry dlouhodobé 1000000KE| 813519KE| 620510K¢[  420747KE| 213992 Ké 0K¢ 0K¢
Kratkodobé bankovni Gvéry 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢
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Vykaz ziskt a ztrat 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby za prodej zboZi 0K¢ 0 K¢ 0K¢ 0 K¢ 0K¢ 0K¢
Naklady wynalozené na prodané zbozi 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ké 0 Ke 0 Ke
Obchodni marze 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 K& 0 Ke 0 Ke
Trzby za prodej Mastnich wrobk( a sluzeb 11 668 696 K&| 16 802 922 K&| 18 483 214 KE&| 19 407 375 K&| 20 377 743 KE| 21 396 631 K&
Vykonova spotieba 7644519K¢| 9956611 KE| 10747981 KE| 11207239 KE| 11687897 KE| 12190994 K¢
Spotieba materidlu a energie 5539436 KE| 7809426KE| 8557853 KE| 8973308 KE| 9409288 KE| 9866812 K(
Sluzby (opravy, GdrZba) 2105083 K¢| 2147184KE| 2190128KE| 2233931KE[ 2278 609KE| 2324181 KE
Pfidana hodnota 4024177KE| 6846311KE[ 7735233KE[ 8200136KE| 8689847 KE| 9205637 KE
Osobni naklady 5161680K¢| 5264914KE| 5370212KE| 5477616 KE| 5587168 KE| 5698912 K¢
Mzdové naklady 3852000KE| 3929040KE| 4007621Ke| 4087773KE| 4169529KE| 4252919 Ke
Naklady na socialni a zdravotni pojisténi 1309680K¢| 1335874K¢| 1362591KE[ 1389843KE| 1417640KE[ 1445993 K¢
Dané a poplatky 925880 KE[ 1881904 KE| 2096565KE| 2235055KE[ 2265485KE| 2498 795 K¢
Odpisy dlouhodob. nehmot. a hmot. maj. 218722 K¢ 356 078 K¢ 371726 K¢ 316982 K¢ 379018 K¢ 124 945 K¢
Ostatni provozni naklady 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢
Provozni vysledek hospodareni -2282105K¢ -656 585 K¢|  -103 270 K¢ 170483 K¢ 458 175 K¢ 882985 K¢
Vynosové uroky 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢ 0K¢
Nakladové uroky 35000 K¢ 28 473 K¢ 21718K¢ 14726 K¢ 7 490 K¢ 0Ke
Financ¢ni vysledek hospodareni -35000 K¢ -28 473 K¢ -21718K¢ -14 726 K¢ -7 490 K¢ 0K¢
Dai z pfijml za béZnou ¢innost 0Ke oKe 0Ke oKe oK¢ 167 767 K¢
splatnd 0K¢ oK¢ 0K¢ oK¢ oK¢ 167 767 K¢
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost -2317 105 K¢ -685058 K¢|  -124 988 K¢ 155757 K¢ 450 685 K¢ 715 218 K¢
Vysledek hospodareni za uéetni obdobi (+/-) | -2317105K¢ -685 058 K¢ -124 988 K¢ 155 757 K¢ 450 685 K¢ 715 218 K¢
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Vykaz o cash flow 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Stav penéznich prostredki a penéznich 3200000 KE | 346576 KE | 96590 KE | 145215KE | 462820KE | 651268 K&

ekvivalentl na za¢atku u¢. obdobi

Ugetnizisk nebo ztrdta zbezné Cinnosti pred -2317 105K | -685 058 K& | -124 988 K¢ | 155757 KE | 450685Ks | 715218 K8

zdanénim

Upravy o nepené&:ni operace 218 722 K& 356 078 K& 371726 K& 316 982 K& 379 018 K& 124 945 K¢

Odpisy staljch aktiva umofovanioprawné poloZkyk | »1g 755 kx| 356078 Ks | 371726Ke | 316982KE | 379018Ks | 124 945Ke

nabytému majetku

Zména staw opravnych poloZek, zména stawu 0 K& 0KE 0KE 0 K& 0 K& 0 K&

rezerv

Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv (-/+) 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke

\‘/ynos‘vafjwldend a pod|[u na zisku (-) (s vyjimkou 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K&

investicnich spol. a fond1)

Wuctované nakladové aroky (s vyjimkou

kapitalizovanych uroku) (+) a vytctované 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 K¢ 0 Ke

Vynosové uroky

Pfipadné uprawy a ostatni nepenézni operace 0 Ké& 0 Ké& 0 Ké& 0 K& 0 K& 0 K&

Cisty penézni tok z provozni &innosti pred

zdanénim, zménami pracovniho kapitalu a -2098 383 K& | -328 980 KE | 246 738 K¢ 472 739 K¢ 829 703 K¢ 840 163 K¢

mimoradnymi polozkami (Z + A.1.)

f:p?t’;‘l"‘usm"“ nepenéznich slozek pracovniho 933690 KE | 272002Ke | 79891KE | 51621KE | 39690KE | 66157 Ké

Zména stawu pohledavek z provozni ¢innosti (+/-),

aktivnich Gctt casového roziseni a dohadnych uctd 0 Ke 0 Keé 0 Keé 0 Ke 0 K¢ 0 K¢

aktivnich

Zména staw kratkodobych zavazkli z provozni

¢innosti (+/-), pasivnich G¢th casového rozliSenia | 1010547 K& | 286 110 K& 88 987 K& 56 625 K& 44 943 K¢ 71673 K&

dlouhodobych Gétt pasivnich

Zména stavu zasob (+/-) 76 857 K& 14 108 K& 9097 K& 5003 K¢ 5253 K& 5516 K&

Zmeéna stawu kratkodobého finanéniho majetku

nespadajiciho do penéznich prostiedkl a 0 K¢ 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke

ekvivalentll

Cisty penézni tok 2 provozni innosti pred 1164693 KE| -56978KE | 326620 KE | 524360 K& | 869394 KE | 906 320 K&

zdanénim a mimoradnymi polozkami (A*+ A.2.)

X))/placene uroky s wjimkou kapitalizovanych urokd 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K&

Zr)ljate uroky (s vyjimkou investic¢nich spol. a fond() 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K&

Zaplavlcena davn zpr|!mu’za beznf)u ¢innosta za 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K&

domérky dané za minula obdobi (-)

Mimofadny vysledek hospodareni 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Keg 0 Keg 0 K&

Prijaté diviendy a podily na zisku (+) o Ke 0Ke o Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke
— = — —

Cisty pen&zni tok z provozni Cinnosti (A™+ A.3:+ | | 1o/ 603 e | 56078 Ke | 326629Ks | 524360 Ke | 869394KE | 906320 K

A4+A5.+A6.+A.7)

Vydaje spojené s nabytim stalych aktiv -1502 250 K¢ 0 Ke -78 240 K& 0 Ke -466 954 K& 0 Ke

Pfijmy z prodeje stalych aktiv o Ke 0Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ké

Pujcky a Gvéry spfiznénym osobam 0 Ké 0 Ke 0 Ké 0 Ké 0 Ké 0 K¢

Cisty penézni tok vztahuijici se k investiéni . . . < . <

Ginnosti (B.1.+ B.2.+ B.3) -1 502 250 K& 0 Ké -78 240 K& 0 K¢ -466 954 K& 0 Ké

Dopady zmén dlouhodobych zavazkl, popf.

takovych kratkodobych zavazkd, kieré spadajido | _ygq 4aq s | 193008 Ke | -199 764 K& | -206 755 K& | -213 992 K& 0 K&

oblasti finanéni ¢innosti (napf. nékteré provozni

Uvery) na penézni prostredky a ekvivalenty

Dopa'dyzmen viastnlrlo’kaplltalu na penéani 0 K& 0 K& 0 Ké 0 K& 0 K& 0 K&

prostfedky a na penézni ekvivalenty

ZwySeni penéznich prostfedkd a penéznich

ekvivalentl ztitulu zvy§eni zakladniho kapitalu, " " " M M M

e . C o 0 K& 0 Ke 0 Ke 0 Ké 0 Ké 0 Ké

emistniho aza, ev. rezervnich fondl véetné

sloZenych zaloh na toto zwSeni (+)

Xy)/placem podilu na viastnim kapitalu spoleénikiim 0 K& 0 KE 0KE 0KE 0 K& 0 K&

Dal§| vl’dvzjdy penéznich prostfedkd spole¢nikl a 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0 K&

akcionaru

Uhrada ztraty spoleéniky (+) 0 K¢ 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke 0 Ke

Pfimé platby na vrub fondu (-) 0 Ke 0Ke o Ke 0 Ke 0 Ké 0 Ké

Viyplacené dividendy nebo podily na zisku v€etné

za‘placcene srvazkovve danve )/ztahuncvl’se: kltemto 0 K& 0 K& 0 K& 0 K& 0K 0K

narokim a véetné finanéniho vyporadani se

spoleénikyv. 0.s. a komplementafiuk.s. (-)

?c':s:yfznze)z"' tok vztahujici se k financni €innosti | 456 4o ks | 193 008 K& | -199 764 K& | -206 755Ke | -213 992 K& 0 Ké

affffgf‘ﬁ:'gﬁﬁ)p' snizenipenéznich prostredkl | 5 ge3 44 ke | 249 986 ke | 48626Ke | 317605Ke | 188448 Ke | 906320 Ké

Stav penéznich prostfedki a penéznich 346576 KE | 96590 KE | 145215KE | 462820Ke | 651268 KE | 1557 588 K&

ekvivalentt na konci obdobi (P+F)
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