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V Ekonomii se rozliSuji tfi vyrobni faktory: prace, puda, kapital. U kazdého vyrobniho faktoru
existuje jeho alternativni vyuziti a tedy alternativni néaklady (néklady wuslé pfilezitosti).
Podnikohospodariska teorie vSak fadi ptidu do dlouhodobého majetku a tedy pod vyrobni faktor
kapital. Navic ve firmach, kde je odd¢leno fizeni a vlastnictvi, odpadaji alternativni ndklady
vyrobniho faktoru prace. V podnicich, kde je oddé€leno fizeni a vlastnictvi je tedy jedinym
alternativnim nakladem naklad vyrobniho faktoru kapital, (do kapitalu je v PH teorii zahrnuta pida,
DHM a material).

Piikladem alternativniho nakladu obecné¢ muize byt uslda mzda: jsme zaméstnani, ale chceme
zacit podnikat — do nakladl podnikéani (explicitnich) kromé spotfebovaného materialu, urokt z pajcek
atd. musime zapocist i uSlou mzdu (implicitni néklad) z prace za dobu podnikani — pokud je celkova
bilance 1 poté kladna, podnikéni se ndm vyplaci. Nebo napt. v situaci, kdy chceme zacit podnikat
s vlastnimi Gisporami, musime do nakladl pfipocist i Groky, které bychom obdrzeli, kdybychom danou
¢astku misto k podnikani ulozili napt. do banky.

Na podnik se lze divat bud z aktivni strany rozvahy (objem majetku k dispozici) nebo
z pasivni strany (objem penéz potfebnych na kryti majetku). Vzhledem k tomu, Ze se jedna o dva
rizné pohledy na tutéz véc, je mozno zjistovat alternativni naklady kapitalu jako alternativni naklady
zdroju kryti majetku, tedy pasiv podniku.

Ke zjisténi alternativnich nakladu se vyuzivaji primérné vazené naklady kapitalu (WACC).
Alternativni naklady (OC) se potom zjisti jako sou¢in WACC a pasiv.

OC=WACC*P

Analyza WACC souvisi s oCekavanim vlastnikil, resp. véfitelli, ze vynosy dané investice
z jejich fondti budou minimalné stejné nebo vyssi nezli vynosy alternativnich investic se stejnou mirou
rizika. WACC je mozno definovat jako diskontovanou sazbu, pouzivanou k pfepoctu ocekavaného
budouciho pifijmu na soucasnou hodnotu vSech investori. WACC je navratnost, jejiz dosaZeni
(minimaln¢) ocekavaji véfitelé a vlastnici, jinak své prostiedky umisti do alternativnich investic.

Pii vypoctech WACC se lze setkat se dvéma zakladnimi pfistupy, které se lisi svym pohledem
na podnik a jeho kapitdlovou strukturu. Prvni pfistup ztotoznuje WACC s naklady na vlastni kapital
(re). Druhy piistup predpoklada, ze velikost WACC je zévisld na kapitalové struktufe podniku a
konstruuje WACC z matematického hlediska takto:

WACC=rz-(1-4d)- D +r,- E
vV V
kde: rq..... bézna vypujéni sazba podniku,

d..... sazba dané z piijmu.
D..... troéené cizi zdroje,
V..... celkovy kapital (pasiva).
Fouurnn vynosova mira vlastniho kapitalu (zavisi na jeho rnziku).
E . .... vlastni kapital.

Pii vypoctu je dilezité pouzivat aktualni trzni hodnoty, jinak neni zarucen dobry vypocet. Pro vypocet
nakladi na cizi kapital je mozno pouzit vazeny pramér nakladi na dlouhodobé cizi zdroje v podniku,
nebo bézné trokové sazby.



