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|nvestice

Investice — je rozsahlejsi penézni vydaj, U néhoz se ocekava
:\:opsky jeho preména na budouci penézni nebo jiné hodnoty béhem

socialni v 7 v - ,
fond v CR delSiho ¢asového obdobi.

Z hlediska 1ucetnictvi rozliSujeme tri zakladni skupiny
: Investic:
EVROPSKA UNIE

=< financ¢ni — nakup dlouhodobych cennych papir, vklady do
I\Kﬁr investi¢nich spole¢nosti, dlouhodobé ptijcky atd.

MINISTERSTVO SKO
Ml ADEZE A F OVvVyYC

LSTVI,
TELOVYCHOVY

hmotné — vystavba novych vyrobnich kapacit podniku, porizeni
pozemkii a budov, nakup vyrobnich zafizeni, stroju,
dopravnich prostredku atd.

OP Vzdélavani

ST nehmotné — nakup know-how, licenci, softwaru, vydaje na

INVESTICE
DO ROZVOJE
VZDELAVANI

vyzkum, vzdélani atd.




|nvestice

- Dale miizeme investice rozlisit podle jejich vztahu k rozvoji

evropskv pOd n i ku :

socialni o Y roer s -

fond v CR * rozvojové — zvysuji stavajici schopnost podniku produkovat
x nebo prodavat vyrobky, popi. sluzby, ptinosy téchto investic

e se obvykle projevuji v ristu trzeb

- * obnovovaci — predstavuji nahradu zastaralych vyrobnich
I\Kﬁr zafizeni nebo mayji za cil snizit naklady pii zachovani vyrobni
kapacity
* regulatorni (mandatorni) — jde 0 investice, jejichz cilem
| . nejsou primé ekonomické efekty, ale dosazeni souladu
oro konkurenceschopnost s existujicimi zdkony, pfedpisy a nafizenimi upravujicimi
INVESTICE urcité oblasti podnikatelské ¢innosti.

DO ROZVOJE : : : Cons » «
VZDELAVANI « Tyto Investice Jsou vétSinou zaméfeny nha zlepSeni

pracovniho prostiedi a bezpecnosti prace, ochranu zivotniho
prostiedi, spInéni hygienickych norem atd.

MINISTERSTVO SKO
MLADEZE A TELOVYCH

LSTVI,
{OVY




Investi¢éni a finanéni rozhodovani

Investicni rozhodnuti, kter¢ odpovi na otazku, zda se ma

::opsky vibec Investice realizovat nebo nikoliv, tedy zda
PORAND. posuzovana investice dostate¢né napliuje stanovené cile
podniku.
« Pokud ano, rozhodne se v ramci investi¢niho rozhodnuti 0
e vynaloZeni finan¢nich prostfedka na realizaci investi¢niho
I\Kﬁr projektu — tj. kolik, do ¢eho, kde, kdy a jak investovat.
Sl e s Financéni rozhodnuti, které se provadi pouze v pripadé, kdy je

rozhodnuto do projektu investovat.
- « Resi, jakym zptsobem dany investiéni projekt financovat,
R i B aby byl finan¢né stabilni a optimalni z hlediska nakladd na

INVESTICE zdroje financovani.

DO ROZVOJE , r 7 v e . , o
VZDELAVANI e Zvolena struktura financovani urcuje, jakym zptisobem a

kdy budou vynosy projektu rozd€lovany mezi investory
(vlastniky a dalsi potencionalni investory — véfitele).




InvestiCni strategie

 Pfi stanovovani investi¢ni strategie si musi vSichni

Eﬁgﬁfskv investofi, kteti se na realizaci Investice podileji,
fond v G uvédomit, jaky je jejich vztah ke tfem zakladnim

o faktorim, jeZz vzajemné ovliviuji chovani
investoru.

K

MINISTERSTVO SKO
MLADEZE A OVYC

LSTVI,
1OVY

v p TELO Ct

Jedna se o faktory:
» ocekavana vynosnost investice
 ocekavané riziko investice

OP Vzdélavani
pro konkurenceschopnost
INVESTICE

Yol ° occkavany dasledek na likviditu investort
VZDELAVANI
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Investi¢ni ¢innost podniku

Col A

Investicni ¢innost podniku se tyka véenych  investic
(vystavba budov, nakup strojii), finanénich investic (nakup
akcii, obligaci) a nehmotnych investic (nakup licence,
vydaje na vyzkum, vzdélavani).

Investovani do vécnych Ciniteld je zajiStovano tzv.
projektovym Fizenim investic.

Investi¢ni projekt obsahuje tyto etapy:

Iniciacni

Koncepcni

Navrhova

Zajistovaci

Provadéci

UZivaci

OZivovaci

Likvidacni
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Metody hodnoceni ekonomické

efektivnosti investic

Abychom zodpovédné mohli odpovédét na otazku, zda
mame potencialni investice realizovat, musime nejdiive
zanalyzovat, jak moc efektivné dana Investice prispiva
K hlavnimu strategickému cili podniku.

Prispévek investicniho projektu k maximalizaci trzni
hodnoty nejlépe vyjadiuji finan¢ni kritéria hodnoceni
efektivnosti investic.

Cilem metod je pomoci matematického aparatu
kvantifikovat ekonomicky efekt, ktery investicni projekt
podniku pfinasi, a na =zakladé zjisténych vysledki
rozhodnout, ktera z investic je pro podnik ekonomicky
nejvyhodnéisi.
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Metody hodnoceni ekonomické
efektivnosti investic

« Mezi zakladni a nejvice pouzivana hlediska pro rozdéleni
jednotlivych metod patti faktor Casu.

 Na zaklad¢ toho, zda metody berou v uvahu casovou hodnotu
penéz, rozliSujeme:

Statické metody — zcela opomijeji faktor ¢asu a jeho vliv na hodnotu
pencz.

Diky tomu se vyznacuji jednoduchosti a rychlosti vypoctu. Jsou
pouzivany V takovych pripadech, kdy ma investice kratkou dobu
ckonomické zivotnosti a diskontni sazba odvozena z kapitalové
struktury podniku je velmi mala.

Dynamické metody — prihlizeji k pasobeni faktoru casu a castec¢né |
k faktoru rizika.

« Oba dva faktory jsou zohlednény v diskontni sazb¢, ktera se
pouziva pro aktualizaci vSech vstupnich dat.

« Tyto metody by méli byt pouzivany pro hodnoceni investic s delsi
dobou ekonomické Zivotnosti.



Staticke metody

g‘f o Statické metody nerespektuji

cocni rozlozeni penéznich prijma nebo

fond v CR

kapitalovych vydaju v prubchu celé
ekonomické zivotnosti projektu a
nezohlediuji casovou hodnotu pen¢z.

e ° Do této skupiny patfi primérna

INUESTIGE | vynosnost, prumeérné rocni naklady
VZDELAVANI r’ °
a doba navratnosti.
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Staticke metody

Priumérna vynosovost - cCasto oznaCovand 1 jako priamérnd
rentabilita nebo uéetni rentabilita, povazuje za ekonomicky efekt
Z projektu zisk po zdanéni, ktery projekt prinasi.

Zakladni vzorec pro vypocet je:

V,, ... prumérna vynosnost projektu

n ... jednotlive roky ekonomické Zivotnosti

Z. ... rocni zisk po zdanéni v N-tém roce Zivotnosti
N ... doba ekonomické zZivotnosti

|, ... priumérnd rocni hodnota dlouhodobého majetku z investice
V ziistatkove cené



Staticke metody

-—  Primérné rocni naklady - pii tomto zpisobu hodnoceni
evropsky investic¢nich projektl se porovnavaji primérné roc¢ni naklady
socialni

fond v CR U investi¢nich variant, které maji stejny rozsah produkce —
co do objemu, kvality i ceny.

» Nejcastéji se jedna 0 obnovovaci investice.

EVROPSKA UNIE

|\‘<§r « Zakladni vzorec pro vypocet je:
R=0+i*J+V-L/n

MINISTERSTVO SKO
MLADEZE A TELOVYCt

LSTVI,
1OVY

R ... rocni prumérny naklad varianty
O ... rocni odpisy

OP Vzdélavani

pro konkurenceschopnost J . poc"a’tec\/nl’ kapltarlov)} V)?da]
INVESTICE : ’ - 0 ,
GE FOITE i ... pozadovanda vynosnostv % /100 (urok)
VZDELAVANI V ... rocni provozni naklady bez odpisii

n ... doba Zivotnosti investice
L ... likvidacni cena snizend o nadklady na likvidaci




Staticke metody

Doba navratnosti - jde 0 tradi¢ni metodu hodnoceni, ktera je
:\:opsky V praxi ¢asto pouzivana, zejména V bankovnim sektoru. Doba
B ndvratnosti predstavuje pocet let, za ktery se kapitdlovy vydaj
splati peneznimi prijmy Z Iinvestice.

Zikladni vzorec pro vypocet je:

EVROPSKA UNIE

P }
MINISTERSTVO SKO
MLADEZE A TELOVYCt

LSTVI,
1OVY

e | = kapitdlovy vydaj

pro konkurenceschopnost _ v s Ve p 5 .
KYESTICE Pn — penezni l?ryem v n-tem FoCe zivotnosti
DO ROZVOJE DN = doba navratnosti v letech

VZDELAVANI N = jednotlivé roky ekonomické Zivotnosti




Dynamicke metody

* Dynamické metody se snazi odstranit nedostatky
el statickych metod, a to zejména tim, Ze

evropsky

i R automaticky obsahuji vliv faktoru Casu a ¢astecné
| faktoru rizika.

EVROPSKA UNIE

'Kﬁr « Oba dva faktory jsou zohlednény Vv diskontni
mife, kterou se aktualizuji vSechny vstupni
promenne.

pro konkurenceschopnost

NVESTICE  Mezi zakladni dynamické metody patii Ccista
T soucasnd hodnota a jeji modifikace, index

rentability, wvnitfni vynosové procento a
ekonomicka pridana hodnota.




Dynamické metody

- Cista souc¢asna hodnota - je metoda, ktera za ekonomicky efekt

:\:opsky Z investice povazuje penézni tok z projektu.

:::r::éé\llné . . P.f"i respektovani éa}sové hodnoty penéz je zéqudem metody soucet
diskontovanych cistych penéZznich toki v jednotlivych Iétech
T ekonomické Zivotnosti investi¢niho projektu.

eI « Zakladni vzorec pro vypocet je:

N T 4
;.'I'l.TPIT :? L—T L

f

P }
KOLSTVI,
CHOVY

MINISTERS
MLA A

S+ F(t+)

NPV ... cistd soucasna hodnota
| P, ... penéZni prijem v N-tém roce
R e K., ... kapitdlovy vydaj v K-tém roce
INVESTICE t ... jednotliva léta uvedeni investice do provozu
Ll Hoeusie T ... celkovd doba uvedeni investice do provozu
VZDELAVANI ) ) , 5 .
[ ... diskontni sazba (pozZadovand vynosnost)
N ... ekonomicka doba Zivotnosti
n ... jednotliva léta po uvedeni investice do provozu




Dynamické metody

- Interpretace moznych vysledk cisté soucasné hodnoty je

gc‘)'(;g%skv nasledujici:

fond v CR « jestlize je NPV>0 (diskontované penézni piijmy pievysuji
kapitalové vydaje), pak je investi¢ni projekt pro podnik

e pijatelny a zvysuje trzni hodnotu firmy,

|\‘<§r  jestlize je NPV<O0 (diskontované penczni piijmy jsou mensi

nez kapitalove vydaje), pak je investicni projekt pro podnik
neprijatelny, protoze jeho realizaci by se snizovala trzni
hodnota firmy,
S  jestlize je NPV=0, pak je investi¢ni projekt z hlediska
e ol sicncpenest podniku indiferentni (diskontované penézni piijmy se rovnaji
'[';g ERSOTZ'\C,(E) yis kapitalovym vydajum a projekt nezvysuje ani nesnizuje trzni
VZDELAVANI hodnotu firmy).

MINISTERSTVO SKO
MLADEZE A

TELO Ct

LSTVI,
{OVY
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Dynamické metody

Index rentability - resp. index ziskovosti je blizky
metod¢ Cisté soucasné hodnoty.

Index rentability vyjadiuje, jaka velikost soucasné
hodnoty budoucich pfijmi z investi¢niho projektu
bude pripadat na jednotku investi¢nich vydaju
prepoctenych na soucasnou hodnotu.

Matematicky vyjadieno jde 0 podil soucasné
hodnoty budoucich pfijmt z projektu a soucasné
hodnoty investi¢nich vydaji.



Dynamické metody

= « Zakladni vzorec pro vypocet je:
evropsky
socialni

fond v CR

& =T
a1 (1 + E__}H

EVROPSKA UNIE

T

N
A i P
o {1 w E+
MINISTERSTVO SKO
MLADEZE A TELOVYCt

LSTVI,
1OVY

|, ... Index rentability
ey « N T, P, K, n, t, I ... promenné maji stejny

e e vwznam jako V prredchdzejici rovnici

VZDELAVANI




Dynamické metody

-— e Vnitini vynosové procento - mizeme definovat jako

evropsky urokovou miru, pii které Se soucasna hodnota vsSech
it penéznich pifjmt za dobu ekonomické Zivotnosti projektu

rovna soucasn¢ hodnoté vSech kapitalovych vydaji na

projekt.

EVROPSKA UNIE

B « Jinak feceno, jde o takovou trokovou miru, pii které je Cista
I\Kﬁr souc¢asna hodnota projektu rovna nule.

« Zakladni vzorec pro vypocet je:

MINISTERSTVO SKOLSTVI,
MLADEZE A TELOVYCHOVY

N P

T -
T‘l " — "T‘l E" £

S+ S+

OP Vzdélavani
pro konkurenceschopnost

INVESTICE

DO ROZVOJE b O 7 14 4 r ’ Ié v ’
VZDELAVANI * [ ..vnitrni vynosove pl’OC@I’lZ‘O (neznama promenna)

« N, T,P,, K, n, t.. proménné maji stejny vyznam jako v
predchazejici rovnici
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Dynamické metody

« Ekonomicka pridana hodnota - predstavuje ve své podstaté
ckonomicky zisk, ktery podnik vytvori po thradé vsech
svych nakladi na celkovy kapital.

« Ukazatel se nejéastéji vyjadruje takto:

EVA= NOPAC-TACC*C

EVA ... ekonomicka pridanad hodnota

NOPAC ... zisk z hlavni ¢innosti po zdaneéeni

WACC ... prumérné vazené naklady na kapital

C ... celkovy kapital, ktery je vyuzivany k hlavni cinnosti
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Dynamické metody

EVA odstranuje chaos pouzitim jednoho
souhrnného hodnoticiho ukazatele, ktery
je vyuzitelny na vSech urovnich rizeni a
je vhodny pro:

* meéieni vykonnosti podniku
* odménovani manazeru
* ocenovani podnikt

* hodnoceni investi¢nich projektu



Faktory ovliviaujici
Ef investi¢ni rozhodovani
[~ 4

evropsky
socialni

fond v CR * Mezi hlavni faktory, které mohou

3 ovlivnit vysledky metod nebo
samotne rozhodovani investora, patii
diskontni sazba, danova sazba,
Inflace a riziko.

OP Vzdélavani
pro konkurenceschopnost

INVESTICE
DO ROZVOJE
VZDELAVANI
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Diskontni sazba

V nékterych statickych metodach a ve vSech
dynamickych metodach hodnoceni ekonomické
efektivnosti vystupuje v matematickych vyrazech
velmi dilezitd proménna, kterd Se nazyva
diskontni sazba nebo také cCasto poZadovand
VYnosnost.

Tato proménna ve své podstaté predstavuje Vliv
faktoru Casu na hodnotu penéz, nebot slouzi
k aktualizaci nakladd, vynosa nebo penéznich toku
Z investicniho projektu a =zaroven je Vv jeji
konstrukci caste¢né zohlednén 1 faktor rizika
Investice.



Dané

-  Tak jako diskontni sazba ovliviiuje hodnotu
evropsky penéznich toki v Case, tak 1 danova sazba uvalena

socialni ; , . o, 9 ) , C
fond v CR na podnikové prijmy, pripadné produkci vyrazné
o ovliviuje ocekavané penézni toky z investice.

EVROPSKA UNIE

— « Celou problematiku dani a investic dani mizeme
I\Kﬁr rozdélit na dve oblasti:

1. odliSnosti  ve stupni a systému zdanéni
A Y podnikovych pfijmu Vv ruznych zemich
2. samotny vyvoj a predikce sazeb a dafiovych

pro konkurenceschopnost

INVESTICE zakonu V konkrétni zemi
DO ROZVOJE

VZDELAVANI

MINISTERSTVO SKO
MLADEZE A TELOVYCH

LSTVI,
1OVY




Dané

gf * V prvni oblasti se mizeme setkat s tim, Ze

evropsky

sociini jednotlivée zemé€ se snazi na sve uzemi
prilakat zahrani¢ni investory.

EVROPSKA UNIE

 Staty se tak navzajem stavaji konkurenty a
jejich hlavnimi Instrumenty pro ovlivnéni
rozhodnuti podniku se stavaji vyse danove

OP Vzdélavani

sazby, rtizné slevy na danich, eventualné

INVESTICE

Ly doCasné osvobozeni o0d dané (,,danové

VZDELAVANI

prazdniny*).
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Dané

Druhou oblasti, pro investory neméné dilezitou, je vyvoj a
predikce danovych sazeb v urcité zemi v ramci konkrétniho
investi¢niho projektu.

Snad vsechny investicni projekty ovliviiuje sazba dané
Z prijmi pravnickych 0sob, nebot’ dan ze zisku predstavuje
realny penézni vydaj, a proto ji vétSina investortt vénuje
nejvetsi pozornost.

U investi¢nich projekti s dlouhou ekonomickou zivotnosti
muze mit 1 tento faktor vyznamny vliv na kone¢ny vysledek
rozhodovani, a proto je pro podnik dulezité veédeét nebo
alespon odhadovat, jak se bude tato danova sazba v case
vyvijet.



I E:

- e DalSim faktorem, ktery miize vyrazné¢ ovlivnit
evropsky rozhodovani 0 investicich, je inflace.

socialni

fond v CR « Je tieba vzit na védomi, Ze U investic s delsi
ekonomickou zivotnosti ma 1 predpokladana

. relativné nizka inflace citelny vliv zeyména na

I\Kﬁr penézni prijmy, ale 1 na kapitalové a provozni

vydaje.

EVROPSKA UNIE

MINISTERSTVO SKO
MLADEZE A TELOVYCH

LSTVI,
1OVY

 Na strané penéznich priyjmu zalezi predevsSim na
Re— rustu prodejnich cen vyrobku nebo sluzeb.
pro konkurenceschopnost

INVESTICE « Naproti tomu u kapitalovych a provoznich vydaju

VEDELAVANT je tieba sledovat rist cen vstupnich surovin,

energii a mezd.




Riziko investiCniho projektu

* Riziko investi¢niho projektu se sklada z mnoha dil¢ich rizik,
:\:opsky které se vyskytuji pti konkrétni podnikatelské ¢innosti firmy.

.’l ] r /4 W 4 W - - - r A4
fond v CR « Zékladni rozdéleni téchto rizik je nasledujici:

1. Podle zavislosti ¢i nezavislosti na podnikové ¢innosti:
EVROPSKAUNIE e riziko Objektivnl’— Je nezavislé na ¢innosti pOankU, na vali a
I\Kﬁr schopnostech podnikového managementu, vlastnika nebo
zaméstnance  (napfiklad  prirodni  udalosti, zmény
makroekonomického charakteru, politické vlivy)

MINISTERSTVO SKO
MLADEZE A TELOVYCH

LSTVI,
1OVY

* riziko subjektivni — je zavislé na cinnosti podnikového
| managementu, vlastniki a zaméstnancu (napftiklad
OP Vzdélavani

pro konkurenceschopnost nedostate¢né technické a ekonomické znalosti, nedbalost)

INVESTICE .- . ’ % . . . ;on
DO ROZVOJE * riziko kombinované — pricinou odchylky je objektivni I

VZDELAVANI subjektivni faktor zaroven




Riziko investiCniho projektu

= 2. Podle jednotlivych ¢innosti podniku:

evropsky * riziko provozni — riziko havarii stroju, urazy, riziko stavek
sociainl

fond v CR ap.

* riziko trZni — riziko odbytu, vyvoje cen ap.

EVROPSKA UNIE * rigiko inovacni — zavadéni novych vyrobku a technologii

I\Kﬁr * rigiko investic¢ni — riziko pt1 alokaci penéz do hmotného,
nehmotneho mvesticniho majetku a dlouhodobého
financniho majetku

Fu]w‘l\F'?Jll?S IEHS

 rigiko financni — riziko vyplyvajici z pouzivani ruiznych
druhu kapitalu, riziko likvidity, riziko plynouci ze zmény
dani, kurzu a uroku

OP Vzdélavani
pro konkurenceschopnost

INVESTICE
DO ROZVOJE » celkové podnikatelské riziko — zahrnuje v sobé vSechna

VZDELAVANI v ;e e . s 5o ,
predchozi rizika a jejich vzajemné vazby




Riziko investiCniho projektu

- 3. Podle zavislosti na celkovém ekonomickém
evropsky V)”VO .] l -

socialni

fond v CR - - . - 1 7 o v

e * riziko systematické — vznika v disledku zmén
v celé ekonomice a postihuje vSechny firmy (nelze

|\‘<§r snizovat diverzifikaci)

* riziko nesystematické — je specifické pro

jednotlivé obory, firmy, projekty

4. Podle moznosti ovliviovani:

EVROPSKA UNIE

polkmarmacmhupmet * rizika ovlivnitelnd — podnik je mtZze ovlivnit svym

INVESTICE r 7 v e e
D6 HOZVOJE chovanim a ¢innosti

VZDELAVANI . . .. i : .. o,
* rizika neovlivnitelna — nelze je ovlivnit, patii sem

znacéna ¢ast rizik




(4
evropsky
socialni
fond v CR

EVROPSKA UNIE

K

MINISTERSTVO SKO
& A ‘L.'¥ £ ElOVYC

LSTVI,

OP Vzdélavani

pro konkurenceschopnost
INVESTICE
DO ROzZVOJE
VZDELAVANI

Anuitni splaceni

Anuita — konstantni platba pro smluvené obdobi.
Obvykle se jedna o pravidelnou splatku avéru.

Jedna se o platbu, ktera je slozena ze splatky jistiny
a uroku. Jeji vyse Je ve zvoleném obdobi neménna,
plynule se méni pouze pomér mezi splatkou jistiny a
urokem.

r = urok v %
n = pocet let splaceni v letech
U = spldcena Castka v K¢



Priklad na anuitni splaceni

Pro ucel zaméru si vezme podnikatelsky subjekt avér 150 000 K¢ pii 8%
uroku. Doba splaceni bude 10 let. Hodnota investice je 150 000 K¢ —
jedna se 0 nakup Stipacky.

@+ *r U = 01727

STy =220 *150000 = 22354K¢
(L+r)" -1 11589

anuita urok spl. jistina zUstatek

OP Vzdélavani
pro konkurenceschopnost

INVESTICE
DO ROZVOJE
VZDELAVANI

oo e geseaons] aocoress] o




Mini - test z finanénich znalosti

gf * http://finance.idnes.cz/|ste-

evropsky

gead financne-gramotni-nebo-ne-
otestujte-se-fe3-
/Soutez_kviz.aspx?1d=233

OP Vzdélavani
pro konkurenceschopnost

INVESTICE
DO ROZVOJE
VZDELAVANI






