Investicni rozhodovani

Klasifikace a metody hodnoceni
Investic




Investice a postup investicniho
rozhodovani

O
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Financovani = opatrovani financnich prostredku
(pasiva)

Investovani = pouziti prostiredkt (financi) k
obstarani majetku (aktiva)

Investici Ize definovat jako statek, ktery neni

urcen k bezprostredni spotrebe, ale k produkci
dalsich statkt v budoucnu

Investicni rozhodovani urCUJe dIouhodobe druh a
objem produkovanych vykonu a vyznamné ovliviiuje
dalsi existenci podniku

Investicni plan je konkretizovan v investicnich
projektech a jedna se tedy o souhrn zamyslenych
investic za urcite casove obdobi
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KlicCovym nastrojem investicniho planovani jsou investicni
propocty, jejichz pomoci se posuzuje:

O vyhodnost jednotlivého investicniho projektu

O porovnani vyhodnosti vice investi¢nich projektu

[0 sestaveni optimalni kombinace investi¢nich projektd
vzhledem k moznostem jejich financovani

Cilem investicniho propoctu je zjistit rentabilitu (navratnost a

ziskovost) planované investice, pricemz investice je vyhodna

pokud:

O soucet penéZnich pfijmu prevysSuje soucet vydaju

O pFebytek penéznich pfijmu nad vydaji umoZiiuje amortizaci
(obnqvu?(g pozadovane zuroceni vlozenych financnich
prostredku




Klasifikace investic

Investice Ize radit dle celé rady kriterii, mezi ktera patri predevsim:
d Vliv na podnikovou ekonomiku

3 Ucetni hledisko

d Vztah k rozvoji podniku

Q Vzajemny vliv projektt

3 Vécna napln

d Vychozi podminky realizace

Q Zplsob financovani

Qd Typ penézniho toku

0 Moznost aktivnich zasahti v budoucnu
d Doba vystavby




Zdroje financovani investic

Zdroje financovani Ize tfidit dle ruznych

hledisek, pricemz nefduleéitéjél' jsoy puvod
zdroju (kapitalu) a vlastnictvi zdroju (kapitalu).

Z hlediska puvodu kapitalu Ize rozlisit:
vnitrni financovani
vnejsi financovani

Z hlediska vlastnictvi (pravniho postaveni
vkladatele kapitalu) lze rozlisit:

vlastni financovani

cizi financovani




Metody hodnoceni investic

O K vypoctum se vyuzivaji nejcasteji ukazatele penézni
vydaje, penézni prijmy, urokova zdlskontnl) mira a cas

O PenéZni vydaje jsqu veli¢ina, kterd pusobi Ubytek
likvidnich prostredku pri porlzovanl investice a pri
uvedeni do _provozu

O Penézni prijmy vznikaji jako pfiliv likvidnich
prostredku z prodeje vyprodukovanych vykonu pfipadné
Z prodeje investice

Postupy investi¢nich propoétu Ize rozdélit do dvou
zakladnich skupin:

0 statické metody

O dynamické metody




Statické metody

[0 Statické metody (pomocnée praktické postupy)
neberou v uvahu c¢asovou hodnotu penéez (soucasna
hodnota budoucich penez), veliCiny, ktere jsou
v jejich ramci vyuzivany k vypocétum jsou naklady,
zisk a rentabilita.

leni se na:

vypocet porovnavajici naklady

vypocet porovnavajici zisky

vypocet rentability (return of investment)
vypocet navratnosti (Pay-off-Period)
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Dynamické metody

[l

D11 O R

Dynamicke metody (financné matematicke metody) zkoumaji
vyhodnost investice za celou ekonomickou zivotnost, resp. za
celou planovanou delku zivotnosti investice

Podkladem vypoctu Eou Casové fady penéZnich pFijmu a vydaju za
celé sledovane obdo

Penezni vydaje tvori porizovaci vydaje na investici a vydaje spojené
s jejim provozovamm

Penézni prijmy tvori predevsim trzby z prodeje vykonu
vyprodukovanych investici

V ramci dynamickych metod se do hodnoceni investice promita
faktor casu a zohlednuje se Casova hodnota penéz

K dynamickym metodam patfi:

[l

metoda Cisté soucasné hodnoty (Net Present Value)

[0 metoda vnitrniho vynosového procenta




Metoda Cisté soucasné hodnoty

 Drivéjsi penézni prijem ma pro podnik vyssi hodnotu a obdobné ¢im Casoveé
vzdalenéjsi je penézni vydaj, tim méné to podnik zatézuje

O Rozdilné &astky prijmu a vydaju se srovnavaji s ohledem na ¢as, pri¢emz se
oCekavané budouci penézni prijmy a penézni vydaje odurocCuji na soucasnou hodnotu
O VysSe budouci platby odurocena k prislusnému okamziku se oznacuje jako jeji
soucasna hodnota

0 Soucet soutasnych hodnot vdech &istych pfijmu (rozdilG mezi pFijmy a platbami v
jednotlivych letech), se oznacuje jako Cista soucasna hodnota

0 Zplsob vypoltu je zfejmy z nasledujiciho vzorce:

kde: NPV ... Cista soucasna hodnota
Et ... penézni prijmy na konci obdobi t
At ... penézni vydaje na konci obdobi t
i ... kalkula¢ni urokova mira (pozadované nejnizsi zurocCeni kapitalu)
t..obdobi(t=0,1, 2, .., n)
n ... ekonomicka (kalkulovana) zivotnost investice

Investice je vyhodna tehdy, je-li NPV = 0. Pokud se hodnota kapitalu (NPV) rovna nule,
znamena to, Ze bylo docileno pravé pozadovaného zuroceni (i)




Priklad

Existuji dvé investicni varianty (A a B), u nichz se predpoklada stejny kapitalovy
vydaj 1 000 000,- K¢& ale rGzné rozlozeni ro¢nich &istych penéznich toku (viz
tabulka). Naklady na kapital Cini 10 %, doba zivotnosti pro obé varianty je stejna
(6 let). Porovnejte uvedené varianty s vyuzitim metody Cisté soucasné hodnoty.

Tabulka: RozloZeni &istych piijmG investiéni varianty A a B

Rok Penézni tok A | PenéZni tok B | Odurocitel (10 %) Odurocitel (30 %)
0 -1000 -1000 1,000 1,000
1 300 100 0,909 0,769
2 600 200 0,826 0,592
3 400 300 0,751 0,455
4 300 400 0,683 0,350
5 200 500 0,620 0,269
6 100 600 0,564 0,207




Priklad

Reseni

[l

KA =-100 000 000+ 300 000 * 0,909 + 600 000 *
0,826 + 400 000 * 0,751 + 300 000 * 0,683 + 200
000 * 0,620 + 100 000 * 0,564 = 454 000

KB =-100 000 000+ 100 000 * 0,909 + 200 000 *
0,826 + 300 000 * 0,751 + 400 000 * 0,683 + 500
000 * 0,620 + 600 000 * 0,564 = 403 000

Obé varianty dosahuji kladné cCisté soucasne hodnoty,
nicmene varianta A je o 51 000 KC vyhodné&jsi nez
varianta B.




Metoda vnitrniho vynosoveho
procenta

O U metody vnitfniho vynosového procenta se hleda mira odaroceni
vedouci k nulové Cisté soucasné hodnoteé kapitalu, tzn. ze mira
oduro&eni pfi niz jsou sou¢asné hodnoty pfijma a vydaji po dobu existence
objektu stejné velké se nazyva vnitrni vynosové procento

3 Vypoctena kalkulacni urokova mira tak predstavuje maximalni zdroceni
kapitalu (investice), tzn. situaci kdy by pozadované zuroceni bylo nulové

d Vnitfni vynosové procento (r) se zjistuje tak, ze se funkce kapitalové
hodnoty (tvar uvedeny pred rovnitkem) povazuje za rovnou nule:

. (E, - 4))
Z;‘ (1+r)t

3 Posuzovany investi¢ni projekt je vyhodny tehdy, jestlize zjisténé vnitrni
vynosove procento je vyssi nebo rovno stanovené (minimalni) kalkulacni
urokoveé mire, ktera slouzi jako srovnavaci méritko

=0




Slabiny dynamickych metod

3 Souvisi s vétsi casove siri hodnoceni (budoucnost je vzdy
nejista)

3 S tim pak souvisi skutecnost, ze u budoucich hodnot toku
plateb a pfijmu se musi pracovat s hrubymi odhady

d Rovnéz kalkulacni urokovou miru lze pouze odhadnout -
je vztazena k budoucnosti, o které neexistuji jasnée
informace




