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Ocenovani

Ocenovani lozZiska je v podstaté ocenovanim vyhodnosti
investice. Pouzivaji se kritéria vyjadiujici vztahy mezi
piijmy a naklady.

PRIJMY

vynosy = suma vSech piijmi za celé trvani investice

Cisté vynosy = suma piijmil - suma nakladt

zisk (hruby) = €isty vynos

Cisty zisk = zisk minus dané a ostatni poplatky (disponibilni zisk)

NAKLADY

Celkové vyrobni naklady (CVN)

se skladaji z:

- vlastnich vyrobnich nakladi (provoznich)
- finan¢nich vyrobnich naklada




Naklady

Vlastni vyrobni naklady (VVN) jsou sloZzeny z nakladu na
material, energii a mzdy, v nichz je obsazena dan z pridané
hodnoty.

Financ¢ni naklady (FN) jsou slozeny z dani a poplatk, dale z
odpist, splatek uroku a odvodu do zdkonem stanovenych fondi.

Odpisy jsou v podstaté splatky (v zakonem stanovené vysi)
investi¢nich nakladu.

Investicni naklady (IN) jsou naklady vynalozen¢ na porizeni
zakladnich prostifedkt (ZP) - (definice viz zdkon o GcCetnictvi).



Metody hodnoceni investice

bezpecnost

stupen nejistoty (r1zik) vynosy
tykajici se oCekavanych prijmu

stupen likvidity

rychlost, s jakou jsme schopni

premenit investicl zpét na penize

Kde by byla pozice

investic do tézby nerost?

vysoka rizika likvidita



Vlastni metody hodnoceni investice 1.

W

Cisty prevedeny vynos (¢pv) (net income)

CPV=W,+W,+..+W_ -K

W,=V,/(1+d) .. pfepocteny diskontovany €isty vynos za prvy rok

W,=V,/(1+d),.. " " " " druhy "

Wy=V,/(1+d),..""" "n-ty "

V,, V,, V, .. Cisty o¢ekavany vynos za prvé, druhé .. n-té obdobi

d .. diskont (po pf. pfedem pozadovana mira vynosu), = irok (mira inflace, rizikovy urok atd) za rok
n .. celkové doba vyuZzivani ¢i zivotnosti investice

K .. pocatecni, jednorazové vlozeny kapital

Index rentability, mira vynosu (vynosova mira) - je index
rentability vyjadieny v % (internal rate - IR)

IR=(V,+V,+..+V )/K nebo (diskontovany):
IR=(W,+W,+.+W)/K

n - pocet odpisovych obdobi pti linedrnim odpisu



Vlastni metody hodnoceni investice I1I.

Vnitirni vynosova mira
VVM (IRR) je takovy diskont, pfi némz je Cisty prevedeny vynos roven nule, t.j index rentability
je roven jedné, mira vynosu je 100 % (investice nic nevynese). (internal rate of return — IRR)

Diskontované doby splatnosti (navratnost)

Doba, po které se vynosy rovnaji diskontované investici.

Vynosy vlozeného kapitalu
Metoda se také nazyva analyza pen¢zniho toku - (cash flow). V podstaté analyzuje vynos investice,

provoznich a finan¢nich nékladii v z4vislosti na Case.

Postupy podle teorie portfolia

Teorie zamérena na snizeni rizik investic




Cash flow

analyzuje vynos investice, provoznich a finan¢nich
nakladd v zavislosti na Case, zpravidla v
jednotlivych letech, napt. modeluje finan¢ni vyvoj
subjektu pro 5-10 let




ORIENTACNI VYPOCET PENEZNIHO TOKU
P

iokalita * Au - Mydiovary - srpen 1864
pocatecni rok 1994 1904 1985 120€ 1887 1988 1888
rok cinnoati sumar 1 2 3 4 & [
kurz: 268.00 KeMISD  cena USD/g 12.00 UJSDjtroz ara.z4
INVESTICNI NAKLADY:
naklady pruzkumu mitKe 9.00 .00 2.00 2.00 2.00 1.00 1.00
aktivace nakiadu pruzk. mil.Ko 9.00 1.00 2.00 2.00 2.00 1.00 1.00
inveaticni pujcky mil.X¢c 75.00 10.00 45.00 20.00
uiok *® 8.0Q milKc 7.38 0.668 3.62 3.34 a.18 Q08 0.08
auma invasticnich pujcsk milKe 84.00 11.88 82.18 58.00 2.82 0.81 1.2
VYROEBA: LOKALITA: VOLTYROV+DANICA
velikost tezby L3 1100.00 100.00 280.00 250.00 250.00 260.00
kovnalost geclogickych zascb aft 2.28 .20 2.60 2.40 1.60 1.60
cena surov.(geoLzas.) 336.00 Ke/g una rudy: 0.00 1076.20 940.80 806.40 604,80 804,80
banska vyleznoat kovu % 85.00 95.00 85.00 85.00 85.00 85.00
trzby (ve.ztrat upravy, bez DPHmil.Ke 731.77 0.00 81.83 212.27 178.20 120.28 122.09
OPH % 23.00 188.31 0.00 21.14 48.82 4053 28.79 208.08
VLAESTNI YYROBNI NAKLADY: {vcatna DPH)
tezebni - materialove Keit 30.00 25.00 25.00 25.00 25.00
- enargeticks Ke/t 20.00 15.00 15.60 16.0C 15.00
- mzdove Kert 25.00 20.00 20.00 20.00
dopravni - celkove Keit 110 1.10 1140 1.10
dopravni vzaalenoot Krn 100.0¢ 100.00 100.00 100.00 100.00
upraveneke raklady Kert 920.00 280,00 260.00 280,00 280.00
sumarni merne naklady Keft "0.00 505.00 450.00 460.00 460,00 460,00
odpocet DPH mil.Ke 7.37 .00 0.80 184 184 1.84 1.84
suma nakiadu mil.Ke 510.50 0.00 50.50 115.00 116.00 115.00 tis.00
vynosy (vc.odp.DPH) mil.Kc 228.64 0.00 42.23 868.91 62.64 15.82 B8.74
LOKALITA: SEPEKQYV
velikost tezby ket 127.00 2.00 20.00 50.00 £0.00
hownalost geciogickyoh zascb ant 8.86 8.00 850 8.50 8.50
cena aurov.(geocl.zas.) 336.00 Ke/g tura rudy: 0.00 2018.00 2056.00 2868.00 2656.00 0.00
banaka vyleznos! Kavis % 85.00 . 85.00 85.00 85.00 85.00
trzby (ve.ztrat upravy, bez DPHmil.Kc 310.82 0.00 12.07 §1.85 124.81 122.08 0.00
DPH % 28.00 71.42 n.0n 278 11.88 28.71 28.08 0.00
VLASTN! VYROBN! NAKLADY: {veatna DPH)
lezebni - materialove Keft +4.00 S00.00 £00.00 £00.00
- enargaticke Ko/t 80.00 600.00 500.0C 600.00
- mzdove Kaft F3.00 400.00 400.00 400.00
dopravni - celkove Kot 1.10 1.10 1.10 1.10
dopravm vzdalenost km 120.00 120.00 120.00 12000
upraveneke nakiady Keft 320.00 280.00 280.00 280.00
eumarni merne nakiady Keft 0.00 §59.00 1922.00 1922.00 1922.00 0.00
odpocet DPH mil.Ke 17.48 Q.00 0.08 2.80 7.26 7.26 0.00
surmna nakiadu mil.Ke 294 65 0.00 s.e1 28.44 @8.10 g8.10 0.00
vynosy {vc.odp.DPH) mil.Kg 95.49 0.00 g.22 16.01 a5.98 83.25 0.00
UPRAVNA
Uprava - suma veaziy et 1227.00 0.00 107.00 270.00 300.00 300.00 250.00
prumarna kovnatost voazky aft 2.77 o.00 3.2 3.08 3.25 2.77 1.71
wyleznoel na upravne % 8057 [aRls) S0.00 95.00 82.00 80,00 B5.00
CELKOVE TRZBY {(baz DPH) mil.Ke 1042 .28 .00 104.060  263.82 801.01 251.a7 122.08
DPH % 23.00 ® 230.73 0.00 23.82 50.68 50.23 87.62 28.08
upravensks raklady - materialove Kojt 110.00 100.00 100.00 100.00 100.00
- snergeticke Kejt 130.00 120.00 120.00 120.00 120.00
- rmzdove KeAl 80.00 70.00 70.00 70,00 70,00
sumarni merne naklady Keft 0.00 320.00 290.00 290.00 280.00 290,00
odpoce! DPH Kejl 0.00 30.80 28.00 28.00 268.00 28.00
naklady upravny mil. Ko 958.04 0.00 84.24 78.80 87.00 87.00 72.50
CELKOVE NAKLADY mil.K¢ 745.05 S4.41 159.44 211.10 211.10 115.00
CELK.NYNOSY (vc.0dp.DPH) mil.Ke 322.08 __ 50.48 114.82 88.680 48.17 8.74
DPH po ocdpociu mil. Ko 21458 23.04 65.13 80.393 48,82 26.44
FINANCNI NAKLADY:
uhrady OBU % 5.00 52.11 Q.00 5.20 13.18 15.08 12.87 8.10
cdpicy 41.00 4,00 10.00 2.00 7.00 8.00 6.00
oplatky urcku 7.13 .00 a.52 3.94 0.8 0.08 0.08
UPLNE YYROBNI NAKLADY 845.30 4.00 73.13 178.97 233.31 229.72 128.16
{UVN) 588.81 £82.48 £52.88 777.70 78572 £04.658
CISTE VYNOSY 196.98 -4.00 30.868 B84.85 87 .70 21.86 -4.07
CAN ZPRIUMU % 42.00 86.12 s 12.86 36.64 28.43 9.08 ks
DISPON. 218K 110.88 -4.00 17.90 40.21 3b.28 1288 -4.07
CELKOVE ZDROJE 151.86 0,00 27.80 68.21 48,28 18.58 0.83
urok % 8.00 mil.Ke .68 3562 3.34 o.18 .05 0.08
oplatky uroku mitKe 7.18 a.82 2.84 o.18 0.08 0.08
sumMa pujcek a uroku mil.Kc 11.86 8z.18 §8.00 2.2 .91 1.12
splatky pujcek mil.Ke 84.72 25.00 55.00 280 .80 1.12

o o o e e T T Lt

HODNOGEN! INVESTICE (peneznich loku)

Zisk/UVN ® -100.00 24.48 27.50 1683 547 -3.23
navrainost roku 3.00

* l rizikovy urok (IRR if IR=1} % 8.50
ciety diskontovany vynos 8423 -3.80 15.21 898.63 26.33 8.96 -2.50
, ciaty prevedeny ¥yynos 0.23‘

index rentabilily (1A} 1.00




Cena loziska

soucet cen

- movitého majetku
- nemovitosti
- ostatnich aktiv a pohledavek

- vlastniho loziska!

od néhoz se odectou
- pujcky, uvéry a ostatni zavazky



http://www.google.cz/url?sa=i&rct=j&q=vrtn%C3%A1+souprava&source=images&cd=&cad=rja&docid=zLZragn2bmHBSM&tbnid=ctrAtJ0XFpo44M:&ved=0CAUQjRw&url=http%3A%2F%2Fbagry.cz%2Fcze%2Flayout%2Fset%2Fprint%2Fclanky%2Fjob_reporty%2Fkamenolom_lhota_rapotina_preferuje_stroje_caterpillar&ei=XGhIUfPvEMK2PdTjgNAN&bvm=bv.43828540,d.Yms&psig=AFQjCNESl_KFjQvBD1XxfDza8E5IoT7wTg&ust=1363786135540231
http://www.google.cz/url?sa=i&rct=j&q=z%C3%A1soby+lo%C5%BEiska&source=images&cd=&cad=rja&docid=YiKeT3B8EiGfMM&tbnid=oHkqWlWFbKKyBM:&ved=0CAUQjRw&url=http%3A%2F%2Fwww.ludovika-energy.sk%2Fspisskanovaves.html&ei=oWpIUeWiAoGtPL-5gfAP&psig=AFQjCNH9GgQUGPZT6__Gaiaux22xglyK3A&ust=1363786477186454

Cena surovin

- zakladem je uZitna hodnota

- cena se tvori na zakladé meznich nakladu
- zaklad:

= vyrobni cena mezniho loZ. — vyr.cena ocenovaného loz.

DDR I. — pftir. podminky
DDR II. — tech.pokrok — vybaveni dolu apod.

ceny suroviny: smluvni - producentské, trzni, burzovni, ...

(+/-)
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- 5 Year Copper Spot
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Cena loziska - metody

Je tieba znat bilan¢ni zasoby. K jejich vypoctu je tfeba znat kvalitu — obsah
(koncentraci) uzitkovych slozek. Nejjednodussi metoda vypoctu minimalni kvality
loziska (MK) vychazi z poméru naklada (N) a ceny (C):

MK = N/C

Na piiklad néklady na téZbu jedné tuny Cu rudy jsou 10 §, cena 10 kg Cu (vydélite cenou za
hmotnost jednoho procenta v tun¢ = jedné setiny tuny meédi = 1 % Cu v rud¢) je 20 $,
minimalni bilan¢ni kovnatost je pak 0.5 % Cu (= 5kg Cu/t rudy). Zisk je v tomto ptipadé 0.
Pochopitelné musite tuto hodnotu zvétsit o ztraty, vznikajici pi1 téZbé a zpracovani rudy,
ptipadné snizit pi1 zapocitavani zneciSténi hluSinou. Tyto faktory prevedete z % na indexy a
jimi délite vySe ziskanou minimalni kovnatost-kvalitu (MK). Na piiklad vytéZznost 90 % je
0.9, 10 % ztrat dobyvani je 1-0.1, atd.

MK = 10/20 = 0,5 a pak 0,5/0,9 = 0,55



cn - cena loziska

zsk - rocni rozdil ptijmi a vydani
r - urokova mira

rr - rizikova Grokova mira

n - zivotnost dolu

M e t O d v 7 v - investicni naklady
y (Sta rsi pOStU pY) nv - doba vystavby dolu

podle Morkilla: (kapitalizovany diichod)
cn = zsk™(1+1)"/[(1+r)"*r]

pOdlC Hoskolda (kapitalizovany dichod - irokova mira je zvétSena o rizikovou urokovou miru)

cn = zsk/{[r/((1+r)2-1)]+rr}

NPV (Net Present Value) - Cista souCasna hodnota zisku

n+nv

NPV =3 zsk/(1+1) - 3 inv/(1+7)

IRR (Internal Rate of Return) - pfedstavuje tu irokovou miru, pi1 ktere
souCasna hodnota zisku z exploatace loziska je rovna soucasné hodnoté
investi¢nich nakladu.



Doporuceny postup pri ocenovani
loziska:

m 1. Zjisténi cen, moznosti prodeje, kvalitativni a kvantitativni
pozadavky na surovinu, odhad vyvoje cen

m 2. Vytvoreni nékolika koncepci vyuziti loziska (variant technologii
t&Zby a zpracovani), modelovani vyrobnich nakladl

3. Vypocet Sirsi skaly variant podminek vyuzitelnosti (kondic)

4. Modelovani vztahu kvalita - kvantita zasob na lozisku

5. Konfrontace ekonomickych podminek vyuziti a prirodnich vlastnosti
loziska

6. Analyza rizik

7. Stanoveni uzsi skaly podminek vyuzitelnosti

8. Variantni vypocty zasob

9. Variantni detailni analyzy vyrobnich nakladd

10. Orientadni ¢i detailni (v zavislosti na etapé prlizkumu, & téZby)
analyza peneznlho toku na dobu tézby loziska (Ci prvzch 10 let). Tato
analyza je rovnéz variantni a sleduje vliv zmen vstupu na vysledné
hodnoty rdznych metod ocenéni investice (analyza citlivosti)



Modelovani kvalita -
kvantita

bilan¢ni
loziska

nutny trend u fady

soucasnych rudnich
lozisek, plisobeni
prirodnich faktoru

ﬁ pusobeni
ruznych faktoru

nebilan¢ni
loziska




Schéma dynamického technicko-
ekonomického hodnoceni loziska

podminky
bilan¢nosti

[ Vypocet

M/zisob

a zpracovam

[ feSeni téZby

podklady
pro rozhodnuti

\—/\—/\—/r_/

odhad
efektivnosti

varianta

vyhovuje



cviceni

Minimalni kvalita loziska

Nejjednodussi metoda vypoctu minimalni kvality loZiska (MK) vychazi z poméru
nakladi (N) a ceny (C):

MK = N/C

Napriklad naklady na t€zbu jedné tuny Cu rudy jsou 10 §, cena (napft. na burze) za 10 kg Cu
(coz reprezentuje 1 % Cu v tuné) je 20 $, minimalni bilan¢ni kovnatost je pak 0.5 % Cu.

1) Jaky je zisk v tomto ptipadé¢ minimalni kovnatosti?

(Pozor - plati pi1 dokonal€ Gi€innosti Gpravy suroviny! BéZné vSak tuto hodnotu musite
zvetsit o ztraty, vznikajici pfi t€zbé a zpracovani rudy, pfipadné snizit pi1 zapocitavani
zneCiSténi hluSinou s obsahem Cu. Tyto faktory pfevedete z % na indexy a jimi délite vySe
ziskanou minimalni kovnatost-kvalitu (MK)).

2) Jaka musi byt MK za danych nakladi, pti vytéZnosti 90 % a soucasné cené Cu?

3) Vase loZisko ma kvalitu s obsahem 2100g/t Cu. Spliuje tyto podminky minimalni
kovnatosti z bodu 2)?



