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Podoba investice

» Kapitalova investice (hmotn4 i nehmotna) —
napt. nakup pozemkd, stroji a technologickych
zatizeni, projektd, know-how, apod.

» Financni investice — napt. nikup cennych
papiry, obligaci, akcii, podila, apod. za ucelem
ziskani vynosu.
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Z.droje financovani investic

» Vlastni prostiedky (tzv. samofinancovani)
podniku — napf. odpisy, nerozdéleny zisk, nove
emitované akcie, apod.

» Cizi zdroje — napf. investicni uvér, prode;

obligaci, splatkovy prodej, leasing, apod.
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Kritéria rozhodovani o investici

» Vynosnost — vztah mezi vynosy, které
investice za dobu své existence pfinese a
naklady, které jeji pofizeni a provoz stoji.

» Rizikovost — stupen nebezpedi, ze nebude
dosazeno ocekavanych vynosut.

»>+.Doba splaceni investice — rychlost pfemény
investice zpet do penczni podoby.
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Kapitalové planovani

1. Planovani penéZnich toku (kapitalovych
vydaja a penéznich pfijmu) z investic.

2. Financni kriteria vybéru investiCnich
projekta (variant).

3. Zohlednéni inflace a rizika v investiChim

rozhodovani (zména urokové miry, cena

vstupt 1 vystupt, kapitalovych vydajd).
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V VY

Kapitalové vydaje

vydaje na pofizeni pozemku, budov, stroju a zafizeni (at’
j1z ve formée plateb investicnim dodavateltim, ¢i jako naklady
na porizeni investic ve vlastni rezit),

vydaje na trvalé rozsifeni obéZného majetku

v souvislosti s investovanim (napf. nutny prirtstek zasob
surovin, apod.),

vydaje na vyzkum a vyvoj, které souvisi s prislusnou
1mnvestici,

vydaje na pripravu (rekvalifikaci) zaméstnancu,

vydaje na reklamni kampan v souvislosti s novou investici.
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Etapy hodnoceni rizikovosti
investicnich projektu

Identifikace kritickych faktori investicniho
projektu (k tomu se pouziva analyza citlivosti
projektu).

Stanoveni bodu zvratu investiCniho
projektu (znama analyza BEP).

Kvantifikace rizika (stanovi se rozptyl nebo
smerodatna odchylka).

Stanoveni a realizace raznych zptsobu
sniZeni rizika (diverzifikace rizika).
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Dlouhodobé financovani investi¢ni
cinnosti podniku

» Investice do podilovych cennych papirt a vklada
v podnicich, které jsou v drzeni podniku déle nez 1 rok.

» Pujcky, poskytnuté jinym podnikim s dobou splatnosti delsi nez
1 rok.

» Investice do ostatnich dlouhodobych cennych papiru
(obligaci, pokladni¢nich poukazek, vkladovych list) a
terminované vklady se splatnosti vétsi nez 1 rok.

» Investice do uméleckych dél, sbirek, pfedméti z drahych
kovii a pozemku, které podnik pofizuje za tcelem
dlouhodobého ulozeni volnych penéznich prostiedki

» Investice do souborti movitych a nemovitych véci,
pronajimanych jako celek.
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Postup hodnoceni investic - etapy

g R e

Odhad jednorazovych naklada na investict.
Odhad budoucich vynost, popft. rizika.
Vypocet nakladl na kapital vlastntho podniku.

Vypocet soucasné hodnoty ocekavanych

vynosu.
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Vypocet nakladi na kapital

Pramérné kapitalove naklady (pii pouzm obou slozek
kapitalu) se vypocitaji jako aritmeticky pramér podle vzorce:

i=wyru(1-Ds)+ w,* Nu

i = primeérna mira kapitalovych naklada (podnikova
diskontni mira)

Ds = sazba dan¢ z prijma (v %)

w = vahy jednotlivych kapitalovych slozek (dané %o
z celkovych zdroj)

u = urok z uvéru

Nvk = naklady na vlastn{ kapital — dividendy z akcii
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Vypocet souCasné hodnoty
oCekavanych vynosu (CF)

Budouci hodnotu pfepoclitavame na soucasnou hodnotu, tj. na penézni
sumu, ktera musi byt investovana, pokud ma byt ve stanovené dob¢ ziskana
zpet, vetsi o ocekavané vynosy.

Vypocteme ji podle vzorce:

BH
SH = o
(1+i)n
SH = soucasna hodnota budoucich pfijmt

BH = budouci hodnota (ocekavana hodnota CF v daném obdobi)
1 = urokova mira
n = doba pouzivani investice (v letech)
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Metody hodnoceni investic

Statické metody:

primeérna mira navratnosti — ARR (Average
Rate of Return)

doba navratnosti — PB (Pay back Method)
Dynamické metody:

cista soucasna hodnota — NPV (Net Present
Value)

vnitfni mira vynosu — IRR (Internal Rate of
Return)
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Prumérna mira navratnosti - ARR

pramerny rocni cisty zisk (po zdanéni)
ARR=H-+-""ioooooeoo o e e o o i (o x 100 (%)

Y 1nvestic do projektu

Pozn.: pro ekonomickou interpretact kritéria ARR je nutné
brat v uvahu, ze nema automaticky charakter rentability.
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Doba navratnosti - PB

> 1nvestic do projektu
PB = e (roky)
prumerné rocni CF (pfiimy — vydaje)

(bez vlivu danového systému)
CF = zisk + odpisy

Pozn.: hodnota PB by me¢la vychazet nizsi nez ARR.

Ing. Frantiek Reza¢, Ph.D.
Masarykova univerzita



Cista soudéasna hodnota - NPV

Vyjadfuje rozdil mezi soucasnou hodnotou ocekavanych
pencznich prijmu a pfedpokladanymi kapitalovymi vydaji.

N P,
CSH=> —————————— -K
n=1 (1+1)n

CSH = cista soucasna hodnota investicni varianty

Pn = penézni pfijem v jednotlivych letech Zivotnosti investice
1 = urok (pozadovana vynosnost)

n = jednotliva léta zivotnosti investice

N = doba zivotnosti investice

K = kapitalovy vydaj
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Vnitini mira vynosu - IRR

Je takova urokova mira, pfi které soucasna hodnota penéznich
prijmu z investice se rovna kapitalovym vydajim na investice.

N Px
Y e = K
n=1 (1+i)n
Pn = penézni piijem v jednotlivych letech Zivotnosti investice,
1 = urok (pozadovana vynosnost),
n = jednotliva 1éta zivotnosti investice,
N = doba zivotnosti investice,

K = kapitalovy vydaj.
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Metody vybéru z variant

» Vzijemné se vylucujici varianty — realizovana
muize byt jen jedna investice.

» Urceni pofadi investi¢nich akcl — pofadf se
stanovi podle vnitini miry vynosu (vnitfniho
vynosového procenta).

» Nahrada stavajiciho zafizeni — jde o typ
rozhodovani ,,nechat — modernizovat —
vymenit®.
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