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Predinvesticni faze
Investor se rozhoduje, zda se zvoleny projekt
zahaji, nebo nikoli
— ocekava zhodnoceni vloZenych prostredkd do
projektu
— zhodnoceni musi byt vyssi, nez napf. Groky z vkladl
Pro rozhodnuti je dilezity
— presny odhad prijma a vydaja projektu
— vypocet vynosnosti projektu pomoci vhodné
zvolenych kritérif

— porovnani vynosnosti projektu s jinymi moZnostmi
zhodnoceni vlastnich prostredkd

Typické vynosnosti investic u
technologickych staveb

Typ projektu Doba
navratnosti

0,5-2 roky 50-200 %

Roc¢ni vynos
Modernizace stavajici linky s cilem
sniZit provozni naklady

Zvyseni stavajici vyroby 4-6 let 16,6-25%
Nova linka v procesnim priimyslu 4-8 let 12,5-25 %
Novy energeticky zdroj 10-30 let 3,3-10 %

Studie proveditelnosti
Feasibility Study

¢ shrnuje vSechny zakladni prvky projektu
¢ umozniuje rozhodnout o jeho rentabilité a
hlavnich parametrech
* optimalizuje projekt — variantni navrh feeni
¢ pokryva ctyfi rozdilné okruhy problému
— marketingovy prizkum
— posouzeni rizik spojenych s vystavbou
— odhad budoucich provoznich nakladt
— posouzeni moznosti financovani projektu

Obsah studie proveditelnosti

Obsah Pomimka
Titulni strana nazev projektu, datum pocatku a konce projektu, zodpovédna osoba

1. Ovod divod vanku projektu a poZadované dle

2. Rozhodné parametry mnostvi a kvalita produktu, imitni naklady, temin zahéjeni viroby, misto stavby, typ
projektu technologie, zakladni funkéni popis stavby

8. Souhm
Nazev aidentifikace nazev akod projektu
Casti projektu rozdéleni projektu na dilgi ¢asti nebo etapy
Varianty projektu popisjednotlivych variant projektu
Divod vaniku divod proé projekt vzni
MnoZstvi a kvalta produktu  souhm kapacit nové jednotky a kvality produktl
Rentabilita projektu ekonomika nejlepsi varianty, odekavany zisk
Pfedpoklady a rizika souhm predpokladi studie a ocenéni viech monych rizik
Visledky analyzy trhu analjza mnoZstvi a trinich cen produktd a vstupd
Implementace projektu zakladni postup pfi vystavbé organizace projekiu, dodavatelsky systém
Zakladni hamonogram zahéjeni projektu, vydani EIA vydani UR, SP, zahajeni zkuSebniho provoau, zahajen trvakého

provozu
EIA = Envi Impact UR = Gzemni i, SP = stavebni povoleni, UR = uzemni Fizeni,

SR = stavebni fizeni, DSO = dotéené spravni organy

Obsah studie proveditelnosti

Analyza trhu

Ceny vstupnich surovin analyza oekévanych trinich cen viech rozhodujicich nakupovanych surovin a m édii

Mnostvia ceny produkt analyza oZekavanych mnoZstvi produkty, kieré bude mozZno uplatnit na trhu, a dosaZitelnych
cen

Viiv stavby na Zivotni souhm viech vystupnich proudd z technologie co do mnoZstvi a koncentrace zneéifujicich

prostredi latek, oCekavané problémy, zplsoby feseni

Fixni kapitilové investice  jednorazové finanini prostfedky potfebné na pofizeni staljch aktiv (zaFizeni, majetku,
(Vydaje na stavbu) nemovitosti)

Pozemky nakup pozemki
Stavebni Cast budovy, nabytek a vybaveni kanceldfi, komunikace, inZenjrské sité
Technologicka Cast stroje a zafizeni vEetn& monta e,
Pmjektya nZenyrska dokumentace EIA, UR, SR, provadéci projekt, jednani s DSO, wibér dodavatell, stavebni
Gnnost atechnologicky dozor
Nepfimé vidaje fizeni projektu investorem, licenéni poplatky, droky, zikonné poplatky, rezerva
béiné kapitalové investice Ivingovy inanéni fond potfebny pro chod jednotky
(Vydaje na rozbéh vyroby)
Zasoby suroviny, zasoby meziprodukt, zasoby produktu pred expedici
Pohledavky a zivazky kapital vazany v pohledavkach odbératell a ziskany zavazky k dodavatelim
Hotovost zasoba hotovosti pro opakované platby v hotovostinapi. mezd
EIA = Envir Impact UR = Gzemni i, SP = stavebni povoleni, UR = tizemni izeni,

S = stavebni Fizeni, DSO = dotené sprévni organy

Obsah studie proveditelnosti

B.  Provomi naklady
Piimé provozni naklady suroviny, piijmy z vediejSich produktd, média a energie, obsiuha, idrzba, supervize, spotiebni
material, laboratofe, zneSkodiovani dpadi, icenéni poplatky, rezerva
Nepfimé pvozni nakiady odpisy, dafi z nemovitosti, pojisténi, Groky, podil reZe phipadajici na jednotku

Distribuéni naklady baleni, nakiadka a vykladka, dopravné
8. Financovani projektu
Wastni adroje odhad viastni hotovosti pouZitelné na financovani projektu v jednotiivych letech
Cid zdrofe odhad potfeby dzich zdrojii a pravdépodabnost jejich ziskani
40.  Ekonomické posouzeni
Odpisy odpisy v jednotivych letech
Tok hotovosti toky hotovosti v jednotfivitch lefech
Jednotkové naklady na jednatkové naklady
produkci
Vykaz ziski a drat vykaz ziskil a zirat pro jednotlivé rokya celou dobu trvani projektu
Porovnani variant stanoveni doby ndwatnost, diskontované miry navratnostia optim alni varianty




27.2.2016

Obsah studie proveditelnosti

¢ u projektd v cizich zemich je nutno vénovat
pozornost otazkam spojenym
— s neznamou lokalitou
— s klimatickymi podminkami
— s dostupnosti pracovni sily

¢ vhodnym podkladem jsou publikace vydané
United Nations Industrial Development
Organization (UNIDO) pti OSN
— Prirucka pro pfipravu primyslovych realizacnich

studii

— Prirucku pro vyhodnoceni priimyslovych projektt
— Pokyny pro vyhodnoceni projektu

Toky hotovosti

Ekonomické posouzeni projektu
* je klicovym vystupem studie proveditelnosti
* stanovuji se

— pfijmy projektu

— vydaje projektu

v jednotlivych letech Zivotnosti projektu
e pouZitim kritérii ziskovosti se stanovuje

— optimdlni varianta

— vynosnost projektu

Toky hotovosti
PFijmy projektu - skladaji ze tfi skupin
— z vlastniho kapitdlu = vlastni finanéni prostfedky nebo
majetek, ktery se investuje do projektu
— z cizich zdroju
¢ zapUjéni kapitdl - splaci se véetné drokl
* kapitalovy vklad - podil na rozhodovani a na zisku
uroky a podil na zisku jsou vydajem projektu
—z pfijmu z prodeje produktd
Vydaje projektu — déli se na
— kapitalové vydaje - do projektu vloZeny jednordzové
— provozni naklady - vynakladaji se opakované kazdy rok

Toky hotovosti
Kapitalové vydaje projektu — déli se na
 Fixni kapitalové investice, Capital Expenditures
(CAPEX) - na pofizeni fyzického zafizeni a nemovitosti
¢ Obéiné kapitalové investice - ve formé
revolvingového fondu nutného pro rozbéh vyroby a
jeji udrzeni v dobé trvani projektu (zasoby surovin,
meziproduktl a hotovych produkt()
Provozni naklady, Operational Expenditures (OPEX) -
jsou nutné k udrzeni produkce
— naklady na pravidelny ndkup surovin a médii
— naklady na obsluhu
— naklady na udrzbu apod.
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Toky hotovosti
Toky hotovosti se déli na tfi okruhy
* Tok hotovosti projektu
 Tok hotovosti cizich zdroju
¢ Tok hotovosti vlastnich zdrojl

Tok hotovosti projektu tvofi
— fixni kapitalové investice (-)
— obézné kapitalové investice (-)
— provozni vynosy (+)
— provozni naklady bez odpisu (-)
— dan z pfijmu (-) souvisejici s vyse uvedenymi toky
hotovosti
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Toky hotovosti
Tok hotovosti cizich zdroja
¢ zahrnuje vSechny toky spojené s vkladem ciziho
zdroje
e sesklada z
— kapitalovych vkladd (+)
— phjcek avérh (+)
— splatek jistiny uvéru (-)
— splatek uroku (-)
— ze zpétného odkupu kapitalovych vkladd (-)

Tok hotovosti vlastnich zdrojti = vklady vlastnich
prostfedkd nutnych pro udrZeni projektu v chodu

Fixni kapitalové investice - CAPEX
* vynakladaji se na zacatku projektu
¢ slouZi k pofizeni budov a zafizeni
* skladaji se ze dvou hlavnich &asti:
— PF¥imé vydaje jsou vydaje
* na pozemky,
* na vSechna trvala zafizeni, material, praci
* na dalsi zdroje, které jsou poutzity pfi stavbé budov, pfi vyrobé,
montaZi a instalaci trvalych zafizeni.
— Nepfimé vydaje - nestanou se trvalou ¢asti zafizeni a
budov, ale jsou vyZzadovény pro fadné dokonceni projektu
* naklady na fizeni projektu
* naklady na pracovniky investora
* naklady na spusténi jednotky
¢ Uroky z uvérd, pojisténi a jiné poplatky

Obéziné kapitalové investice
¢ zahdjeni provozu kazdé nové jednotky vyZzaduje
urcitou hotovost
¢ tyto prostiedky jsou v projektu vazany po celou dobu
jeho béhu a uvolni se az na jeho konci
Seznam sloZek obézného kapitalu je nasledujici
= +zasoba surovin
= + zdsoba meziproduktl a produktd
= + dodévky pro vyrobu produktu
= + zélohy na vydaje
= + pohledavky za odbérateli
= + hotovost na vyplatu mezd apod.
= - zivazky k dodavatelim
Hrubym odhadem potieba obézného kapitalu odpovida
15 % z celkovych investi¢nich naklad

Provozni naklady - OPEX
* jsou placeny opakované (kapitdlové vydaje se
vynakladaji jednorazoveé)
Skladaji se ze tfi hlavnich ¢3sti:

— PFimé provozni naklady - pfimo umérné mnozstvi
vyrobené produkce. Jsou to suroviny, pomocna média
a energie, obsluha, udrzba, dozor, spotrebni material,
laboratore, zneskodnovani odpadd, licen¢ni poplatky,
rezerva.

— NepfFimé provozni naklady - jejich vySe nezavisi na
mnozstvi produkce. Patfi sem odpisy, dan z
nemovitosti, pojisténi, uroky, rezie spole¢nosti.

— Distribucni naklady - pfimo umérné produkci a zaviseji
na geografickém rozmisténi odbérateld produktu.

Pfimé provozni ndklady

Polozka KE PWR [Teplarna Mytopna
palivo 71,9 63,8 56,3 64,5
provozni mat. 0,8 2,5 29 1,9
adrzba 20,5 | 24,9 16,7 14,2
voda 0,8 1,7 1,3 1,2
pfikoup. energie 0,0 0,0 0,0 0,8
ostatni 3,1 2,0 3,5 3,3

Materialové nakl. 97.1 94,9 80,8 86,0
mzdy 2,9 5,1 19,2 14,0

Celkem 100,0 | 100,0 | 100,0 100,0

Vypocet toku hotovosti (Cash Flow)

vynosy

provoznl
naklady

* Cash Flow Ize prelozit
jako ,pohotové penize”
nebo ,tok hotovosti“

* ve zjednoduseném
vyjadreni CF = suma
Cistého zisku a odpisd => /
pfistup predpoklada, ze odpisy <
odpisy zUstavaji k
dispozici podniku a

nejsou zatizeny zddnou

dafél' poloikouy X
slozitéjsi pripad se
splacenim investi¢niho
uvéru naznacuje obrazek

uroky 2 Uvérd

hruby zisk

Cisty zisk

poufitelné finantni 2droje

spldtky Qvard

volné finanéni zdroje
@)

investice
reprodukéni fond
dividendy
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Stanoveni vynosnosti projektu

¢ urcuje se vypoctem pomoci ekonomickych kritérii
vynosnosti

e vstupem jsou zndmé toky hotovosti v jednotlivych
letech

* toky hotovosti vyjadiené v rGznych letech nelze
prosté scitat

* je tfeba rozliSovat
— nomindlni hodnotu finan¢nich ¢astek
— Casovou hodnotu financnich castek

Stanoveni vynosnosti projektu

Teorie ¢asové hodnoty penéz

dané mnozstvi penéz dnes ma vyssi hodnotu neZ stejné
mnozstvi penéz zitra, protoze "dnesni penize" mizeme uloZit
do banky a "zitra" inkasovat pfislusny urokovy vynos

Urychleni trzby V [KE] o jeden rok umozZiuje ziskat vyssi

trzbu v tomto roce jejim zhodnocenim mérnym ziskem z
V'=V-(1+z) [KE/r]

podobné urychleni trzby o dva roky zpUsobi vzrist této

trzby na hodnotu

V=V -(1+z)-(1+z)=V-(1+z) [K&/r]

a obecné urychlenim trzby o n let vzroste triba v prvém

roce na

Vi=v-(1+2)" IK&/r]

Stanoveni vynosnosti projektu

Diskontovani

prepocet v budoucnu ocekavanych finanénich ¢astek
(ndkladd, trzeb, zisku) na souc¢asnou hodnotu

Soucasna diskontni hodnota PVD (Present Discounted
Value) ¢astky R za dobu t rokll od soucasnosti je

PYD=R-(1+r)" [ke/r]

Diskontni sazba r
* je rovna vynosnosti investi¢niho nastroje, s nimz

srovnavame nasi investici
* je funkci

— bezrizikového vynosu,

— prémie za riziko,

— inflaénich vliva

Stanoveni vynosnosti projektu
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = mira vynosnosti
kapitalu pfi jeho investovani
¢ je definovana jako podil ¢istého ro¢niho zisku firmy a

vlastniho kapitalu
¢ ekvivalent Cisté diskontni sazby (po odecteni dané ze zisku)

Odvétvi ROE %
dobyvani nerostnych surovin 3,01
pramysl| potravin a tabaku 12,03
textilni pramysl| 3,65
papirensky a polygraficky pramysl 10,34
chemicky a farmaceuticky pramysl 5,92
vyroba a rozvod elektrické energie a plynu 6,28
pramysl celkem 6,01
stavebnictvi 12,09

Stanoveni vynosnosti projektu
Kritéria ekonomické efektivity projektu
Cistd souc¢asna hodnota NPV

T,-1
NPV =3 CF,-(1+r)"

=0

— T doba porovnani

= teeenn rok porovnani

— CF,... tok hotovosti v roce t porovnani
=l diskontni sazba

Stanoveni vynosnosti projektu
Kritéria ekonomické efektivity projektu
Vnitini vynosové procento IRR

T
> CF,-(1+IRR)" =0

t=0

Diskontovanda doba navratnosti T,

Tﬂ
> CF,-(1+r)" =0
t=0
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Stanoveni vynosnosti projektu

Stanoveni vynosnosti projektu

Kritéria ekonomické efektivity projektu
Prosta doba ndvratnosti 2013 - 2034 |rok
2013 ok
80%
N,—-N, AN, 190%
Lona=—— ——= l e
spl2— _ 480000/ s, KE
kde NpTl NpTZ ANpT 0ltis. Kg
100,0%
— Njj 5..... investiCni naklady varianty 1 a 2
— Npry ... ro€ni provozni naklady varianty 1 a 2
!
Tspf 2-1 2 Tsp:’ pozadovand
Stanoveni vynosnosti projektu Rozhodnuti o realizaci projektu
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Stanoveni vynosnosti projektuje soucasti studie

proveditelnosti.

Rozhodnuti o realizaci projektu je kone¢nym krokem

investora v predinvesti¢ni fazi.

V rozhodnuti investora by mély byt nastaveny

zakladni parametry projektu, jimiz jsou:

— nazev projektu;

— vécny obsah projektu - co se postavi, mnoZstvi a kvalita
produktu;

— limitni naklady;

— zakladni terminy;

— osoba odpovédna investorovi za realizaci projektu




