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Lesnicka

Investice, investicni cinnost a dievarska

fakulta

Investovani Ize rozumét samostatnou Cinnost, charakterizovanou jako vynakladani zdroju
za ucCelem ziskani uzitkud, které jsou oCekavany v delSim ¢asovém obdobi (Synek,
2000).

Investice predstavuji jednorazové, nebo v kratké ¢asoveé dobé vynalozené zdroje, které
budou prinaset postupny uzitek béhem delSiho Casového obdobi.

Rozhodovani, do ¢eho, kdy, kde a jak investovat se nazyva investicni rozhodovani, je

vigwviiv s

jeho efektivnosti. Investice mohou byt zdrojem zisku, ztrat i zanikem podniku.
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Lesnicka

Zdroje financovani investic a drevarska

fakulta

Vlastni zdroje (odpisy, investi€ni fondy, nerozdéleny zisk, trzby z prodeje nepotfebného
majetku, nové vydané akcie)
Cizi zdroje (uvéry, prodej obligaci, splatkovy prodej, pronajem).

V podminkach LH je nutno rozliSit investice dvojiho druhu:

1. Investice realizaci podnikatelskeho zaméru (podnikové investice, cilem dosazeni
nejvyssiho zisku)

2. Investice do péstebni cinnosti (naklady na péstebni ¢innost a vychovu porostl maji
investicni charakter, ale pfi rozhodovani o variantach nejsou zpravidla rozhodujici
ekonomicka kriteria).
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Lesnicka

Péstebni Cinnost jako investice a devarské

fakulta

Hlavni rozhodnuti je na volbé dfeviny nemuZze byt jen zarukou ekonomické rentability, ale také stability
porosty, trvalosti lesni vyroby a zajisténi plnéni celospoleenskych funkci lesa.

Vzhledem k témto zvlastnostem se péstebni €innost financuje z provoznich prostfedku, nikoliv
investiCnich.

Tabulka 7.1 Vyrobni rizika pii volbé dievin (podle: Wellenstein. H. in Speidel G. 1972)

Skodlivy dreviny
¢initel sm jd bo md db bk Ip kl is br tp ak
vitr x ° ° o o
snih X . X . © . °
mraz . X . . . X ° ° X |
horko . ° . ° ° ° ° ° °
sucho X e X © e ° X e X °© °
imise . X X )
ohen . ° X ® o o
houby X o X - o o o . X °
ZVET X X . ° ™ . o
Symboly:
- ohrozuje velmi vyznamné |I| - ohrozuje jen bezvyznamné
|:| - ohro7zuje vyznamné |:| - neohrozuje
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Kalkulace nakladu na zajisténou kulturu

@ Lesnicka

a drevarska

fakulta

Minimalni pocty

naklady pfi min. poétech na ha

Celkové naklady na
zajisténi kultury

Cena sazenic (ks/ha) (K&/ha) (K&/ha)
Drevina %gﬁgf; sazeamce sazenice | .
QP | hi. dfevina | MZD visadoa wendbu | G0 b | MzD
_hl. MZD zajisténi
dreviny

BK 8,50 8000| 4000, 100000 50000 60000| 160000 110000
DBZ 9,50 8000 4000, 108000 54000 48000 156000| 102000
JS 9,20 6000 4000, 79200 52800 54000| 133200| 106800
KL 8,00 6000 4000, 72000 48000 54000| 126 000| 102000
JV 7,50 6000 4000, 69000 46000 54000| 123000 100000
LPM 10,00 6000 4000, 84000 56000 48000 132000| 104000
SM 8,50 4000| 3500, 50000 43750 60000| 110000| 103750
MD 8,50 3000 3000, 37500 37500 36000 73 500 73 500
JD 15,00 5000 3000, 95000 57000 84000 179000| 141000
DG 10,00 3000 3000, 42000 42000 42000 84 000 84 000
JDO 10,00 2000 2000, 28000 28000 48000 76 000 76 000
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Lesnicka

Ekonomicka ochrana pfirodnich zdroju a devafsks

fakulta

V diskusich o ochrané lesa se muzeme setkat se tfremi pristupy:

1. Pristup preferujici kratkodobé a maximalni vyuziti zdroje
2. Pristup tzv. striktné ochranarsky pfedpokladajici uchovani zdroju zemé v neporuseném stavu
3. Pfistup referujici racionalni vyuziti pfirodniho zdroje, coz pfedpoklada spinéni dvou cild:
a) uchovat kvalitu prostredi
b) zajisti stalou sklizen uziteénych rostlin, zivo€icha a latek s tim Ze se ustali vyvazené
cykly sklizné a obnovy

Kouba 1985 hodnoti ochranarsky pfistup:

v

prirodni les, nejlépe v klimaxovém stadiu. Je tfeba si uvédomit, Ze takovy les neprodukuje z
hlediska hospodarskeho vyuzivani prakticky nic. Vysokou produktivnost z hlediska
hospodaiského ma pouze upraveny hospodarsky les, kaceny v urcité optimalni dobé.”
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Ekonomicka ochrana pfirodnich zdroju a faktor [ Jeeee

a drevarska

éasu fakulta

Racionalni vyuziti je zavislé na druhu pfirodniho zdroje.

Barlow 1987 déli pfirodni zdroje na zakladé obnovitelnosti:

1. Akumulované zdroje
a)zdroje, které se béhem prlimyslového vyuziti zcela spotiebuiji
b) zdroje, které je mozné navratit do primyslové vyroby

2.  Neakumulované (=tekouci) zdroje

Ekonomicka ochrana prirodnich zdroja predstavuje predevsim problém jejich efektivniho
vyuzivani v ¢ase, problém preference mezi souéasnym a budoucim uzitim zdroje.
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Rozdéleni metod hodnoceni efektivnosti & Lesnicis

.o, . a drevarska
(dle Sisak, Pulkrab, Bartunék 2008) fakulta
Hospodarnost
Rentabilita

Statické metody
Hodnoceni dodatkovych investic

Grafické metody Diagram prelomu

Diagram syntézy

Ziskovy graf

Bez vyliSeni vstupnich nakladu Metody Cisté soué¢asné hodnoty (CSH)
Metoda vnitfniho vynosového procenta (VV
Index vynosovosti (IV)

Doba navratnosti (DN)

Dynamické metody

S vyliSenim vstupnich nakladu
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Lesnicka

Hospodarnost a dfevarska

fakulta

= ukazatel uspory nakladu vynalozenych na jednotku produkce.

Pfi vypoctech se vycCisluje jako rozdil mezi vlastnimi naklady na porovnatelny objem
vyroby pred technicko-hospodarskym opatfenim a po jeho realizaci.
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Lesnicka

Hospodarnost - priklad a dievarsk

fakulta

Priklad 1: Lesni podnik ma pro pfiblizovani drivi k dispozici koné, traktory (UKT, SLKT) a vyvazeci
soupravu. Vycislete ukazatele hospodarnosti pro rok 2011 (porovnavana veli¢ina) a roku 2010

(zakladni veli¢ina). 2010 2011
Prostfedek m3 K&/m?3 m? K&/m?3
Kan 4265 399 3124 353
UKT 14122 144 13 891 131
SLKT 27 179 122 28 540 114
VS 2 867 217 4 305 206
> 48 433 49 860

1. krok: vypocet celkovych nakladl na pfiblizovani dfivi

2010 2011 2. krok: Vypocet vlastnich jednotkovych naklad

Kan 1701735 1102772 Vn, (2010) = 158 K&/m?®
UKT 2033568 1819721

SLKT | 3315838 3253560 Vn; (2011) = 142 Kc/m?
VS 622139 886 830 ] )
5 7673280 7062883 3. krok: Celkovy efekt uspory

u=(158-142) * 49860 = 836 478 K¢
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Lesnicka

Rentabilita a dfevareké

fakulta

= ukazatel ekonomické efektivnosti hospodafeni podniku, je vyjadfena jako vynosovost
hospodarské Cinnosti podniku.

Nakladova rentabilita Mira rentability
HV
g _HV Rugg = 5 * 100
- |
" VN
Rentabilita mzdovych nakladt Mira rentability mzdovych nakladu
p Y HV

Rentabilita hospodareni s majetkem

R, 100

- PIM+ 0Z
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Lesnicka

Rentabilita - priklad a dfcvafské

fakulta

Priklad 2: Méstské lesy hospodarici na 2046 ha v hodnoteé 782 870 191 K¢ a disponuji
,obsluznym* majetkem v hodnoté 18 366 790 K¢. Vytvorily v roce 2010 hospodarsky
vysledek 6 359 050 K¢. Vypoctete rentabilitu lesniho podniku jako celku a lesniho
kapitalu.

Rentabilita lesniho podniku

p 6 359 050
'P% T 782870 191 + 18 366 790

+* 100 = 0,7937

Rentabilita lesniho kapitalu

n 6 359 050
H% T 732 870 191

+* 100 = 0,68123

30.1.2014 Ondrej Pechacek



Lesnicka

DalSi moznosti vyjadreni ,,rentability“ a devarsk

fakulta

Porovnani podilu ocenéni lesniho kapitalu lesniho podniku a
roc¢ni renty vilastnika lesa

350,0
300,0
250,0

 200,0
150,0
100,0 A

50,0 -
0,0 -

B Lesni majetek |.

B Lesni majetek Il

B Lesni majetek Il

2005 2006 2007 2008 2009
Rok

Co to znamena???

Z jaké hodnoty majetku dokazal vlastnik vyprodukovat 1 K¢ zisku.

30.1.2014 Ondrej Pechacek



Lesnicka

Diagram prelomu a devarsk

fakulta

Je vhodny pro posuzovani rentability pokud existuji dvé nebo vice variant freSeni urciteho problému.

Podstatou je porovnani urovné souctu pruznych (variabilnich) a nepruznych (fixnich) nakladt
uvazovanych variant v zavislosti na objemu vyroby.

Variabilni naklady = naklady vynakladané na kazdou jednotku vyroby (ks, m3, ha, kg,...)

Fixni naklady = naklady nezavislé na zménach objemu vyroby (mzdy THP a nevyrobnich
zaméstnanc, rezijni material, nevyrobni odpisy, finanéni naklady na spravu a fizeni podniku).
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Lesnicka

Diagram prelomu - priklad a devarské

fakulta

Priklad 3: Ve dievafském podniku prichazi v tvahu pro zpracovani dfivi ¢tyri rizné varianty vyrobniho
procesu. Struktura nakladu na realizaci je nasledujici:

NAKLADY A B C D

Jedicové mzdy (K&/m3) 50 50 50 50
Jednicova naklady na materidl, PHM, energie (K&/m3) 1150 830 585 445
Ostatni vyrobni ndklady (K&/m3) 80 80 75 65
Mzdy rezijnich zaméstnancd (tis. K¢) 2900 2900 2900 2900
Ostatni naklady (finanéni, nevyrobni odpisy atd) (tis. K&) 5100 7 000 9600 12 300

Na zékladé téchto udaju vypoctéte a graficky znazornéte vyhodnost jednotlivych variant (resp. Pro
Jjaky objem vyroby jsou uvedené varianty vyrobnich procesu nejvyhodnéjsi).

Variabilni naklady (K&/m3) 1280 960 710 560
Fixni naklady (tis. K¢) 10 000 12 000 15 000 18 000
Variabilni naklady pfi objemu 10 000 m3/rok (tis. K¢&) 12 800 9 600 7 100 5600
Celkové (variabilni + fixni) naklady (tis. K¢) 22 800 21 600 22 100 23 600
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Naklady (mil. K&)

45

Diagram prelomu - priklad

Lesnicka
a drevarska
fakulta

10 =
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Lesnicka

Diagram syntézy a drevaisks

fakulta

= umoznuje vybrat pri stejném objemu vyroby takovou variantu, pfi kterém je soucet

v v

V lesnictvi Ize diagram syntézy vyuzit napr. pfi hledani optimalni hustoty lesni site,
rozhodovani o vhodné kapacité, setrvani objektt a technickych zafizeni, stanoveni
optimalniho mnozstvi zasob, atd.

Pri feSeni jde o nalezeni tzv. bodu minima souctové kfivky obou nakladovych polozek
(variabilnich a fixnich nakladu).
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Lesnicka

Diagram synteézy - priklad a devarské

fakulta

Priklad 4: Zjistéte optimalni vzdalenost pro premistovani trasy lanovky s rovnomérné rozmisténym
drivim uréenym ke kombinovanému pfibliZzeni (kari + lanovka).
Hodnota nakladu na pfiblizovani drivi konem pod lano prvnich na 50 m pramérné vzdalenosti je
50 K¢/m?, na kazdych dalSich 50 m vzdalenosti se zvysi naklady o 10 K¢/m?®. Primérné mnoZstvi
vytéZeného drivi na 100 m Sirokého vytéZeného pasu podél lanovky je 50 m3. Jednotkové naklady
na priblizeni 1 m3 dfivi lanovkou na OM zistavaji stejné bez ohledu na $ifi pracovniho pole, proto
se neuvazuji. Podil nakladd na montaz a demontaz lanovky se méni s mnoZstvim m?3
dopravenych lanovkou po jedné trase ( z jednoho pracovniho pole). Naklady na montaz a
demontaz lanovky Cini 10 000 K¢.

Najdéte vzdalenost x, pri které bude soucet naklad( na pfibliZzovani k lanovce a podil nakladu na
prestavbu lanovky na 1 m3 nejnizsi.
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Lesnicka

Diagram syntézy — priklad ¢.4 — nakres situace a dievaiska

fakulta

Ll ol P AL} P2 o | 7] o
>l > > »
X X X X
) - - . - -
L & Tl ¥ oo F o o "

< ax 5

! 2

5, 5,

L .

kde I, 11 — pracovni pole lanovky

1,2 — trasy lanovky

X — priimérnd vzddlenost pFibliZovdni

4x — hledand oprimdlni vzddlenost tras lanovky (premisténi)
¢ — stanice lanovky

P P2 — sméry pribliZovani ditvi koném pod lanovkou

105 — $irky pracovnich poli lanovky
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Diagram syntezy - priklad

Lesnicka
a drevarska
fakulta

30.1.2014

Vzdalenost tras lanovky (m)

Ondrej Pechacek

Mnozstvi
dopravovan Podil
Pramérna Vzdalenost | €ého dfiviz Naklady na | nakladd na Soucet
pribliZzovaci tras lanovky | pracovniho | pfFibliZzovani | prestavbu nakladd
vzdalenost (x) (4x) pole drivi (K&/m3) lanovky (K&/m>3)
lanovky (K&e/m?)
((11)
50 200 100 50 100,0 150,0
100 400 200 60 50,0 110,0
150 600 300 70 33,3 103,3
200 800 400 80 25,0 105,0
250 1000 500 90 20,0 110,0
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Lesnicka

Ziskovy graf a dfevalské

fakulta

Mezi ukazateli ekonomickych pfinost ma rozhodujici postaveni zisk.

Zkoumanim vztahld mezi ziskem podniku a objemem ¢&innosti ve vymezenych ¢asovych
intervalech (obdobich), a celkovych nakladi umoznuje provadéni podrobnéjsi
analyzy ekonomickych Cinitell z hlediska objemu produkce.

Ziskovy graf slouZzi jesté k hlubSimu analyzovani prubéhu variabilnich a fixnich nakladud
z hlediska zavislosti na objemu vyroby.
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@ Lesnicka

Dynamické metody hodnoceni efektivnosti a dfevareka

fakulta

Pfi hodnoceni metodami patficimi do dynamickych se lze setkat z 2 pristupy:

1. Pristup necCini rozdily mezi vstupnimi naklady a naklady které jsou vynakladany v
dalSich letech zivotnosti projektu.

1. Pristup vyclenujici investicni naklady a postup vypoctu i vyhodnoceni vysledku je
odlisSne.

Nicméné obé varianty maji stejnou vypovidajici schopnost.
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Hodnoceni lesnickych projektu @ Losnick

a drevarska

vstupnich nakladu fakulta

V LH se pfi analyze efektivnosti setkavame nejCastéji s pojmem projekt.

Analyza projektu zahrnuje postupy, metody a doporuceni, které dokazi investorovi co nejlépe posoudit
ekonomickeé dopady zamysleného hospodarského opatreni.

Sigak, 2010 uvadi, Ze dnes vétsina lesnickych ekonomu souhlasi s tim, Ze jedinou pfijatelnou
technikou pro finanéni ocenéni dlouhodobych projektu je analyza diskontovanych cash — flow.

Mezi hlavni slozky analyzy cash-flow patti:

1. Definovani projektu

2. Priprava fidiciho planu (napf. LHP, lesni cesty), anebo modelu ¢asové fady fyzikalnich a
technickych jednotek)

3. Identifikace nakladl a vynosu
Diskontovani nakladd a vynosu

Vycisleni a interpretace vysledku
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Lesnicka

Metoda cisté soucasné hodnoty (CSH) a drevarsks

fakulta

Cista soudasna hodnota je rozdil mezi sou¢asnou hodnotou piijmd a soucasnou
hodnotou vydaju.

Vypocte se podle vzorce:

v o,

Kde: Vzorec v detailnéjSim tvaru ma podobu:
W Va Vs Va
+ + +
A+Kkr (1+k)°* (1+k)3 (1+k)™

CSH =V, +
V, — oCekavané pfijmy
N, — oCekavané vydaje N. N N. N,
t R v —Ny + 1 7+ = 5+ 3 E-|-..._|_—'”'
t — obdobi 1 az n roky (1+k)Y (1+k (1+k) (1+k)™

n — oCekavana zivotnost projektu

k — diskontni mira
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v Lesnicka
CSH - priklad O oicke

fakulta

Priklad 5: Urcete hodnotu CSH a interpretujte vysledky z nasledujiciho investi¢niho
zameru pri vySi diskontni sazby k = 2%.

2 000 -2 000

1 000 - -1 000

5 1 000 - -1 000

10 - 20 000 +20 000

Obecny vzorec vypoétu CSH:
CSH=V+—2t 2y Vo T
(1+k)r A+k)* 1+ K)3 (1+k)"
I N, Ny N,

A+l A+ a+n: Tazne

30.1.2014 Ondrej Pechacek




v Lesnicka
CSH - priklad O oicke

fakulta

Vysledky pfrikladu 5:
_ 20000 1000 1000
{140,022 (140,02)% (1+002)1

C5H — 2000 =

16 406 - 906 — 980 — 2 000 =12 520 Ké

Co nam fika vysledek???
Investor realizaci tohoto projektu ziska 2% vynosovost a navic Castku 12 520 K¢.

Obecné pro metodu CSH plati, ze projekt je prijatelny k realizaci v pripadé, jestlize
CSH je rovna nule nebo vétsi, neboli sou¢asna hodnota pfFijmi musi byt vyssi
nez sou¢asna hodnota nakladu.
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@ Lesnicka

Metoda vnitrniho vynosovéeho procenta (VVP) a drevarsks

fakulta

Vnitfni vynosove procento je takova diskontni sazba, pfi které plati, ze souCasna hodnota
vynosu minus sou¢asna hodnota nakladu je rovna nule (CSH=0), neboli:

SHCF =IN = CF,
= (1+k)'
Zjednodusené: SHCF-IN=0

Pri vypoctu je tfreba postupovat metodou iterativni a je tfeba rozdil pravé strany a levé
strany rovnice snizovat tak dlouho dokud, az se vyrovnaji.
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v Lesnicka
VVP = prlklad gadFevanké

fakulta

Priklad 6: Stanovte vnitrni vynosoveé procento pro zadani z predchoziho prikladu:

Vydaje Pfijmy Cash-
flow

2 000 -2 000
1 1 000 - -1 000
5 1 000 - -1 000
10 - 20 000 +20 000
Vysledky: 25 000
20 000
15 000 = Soucasna
20 000 4 000 16 000 ?lgg)nota prijmu
16 407 3 886 12 521

5 12278 3736 8542 10000

10 7711 3530 4181 \

15 4944 3367 1577 > 000

20 3230 3235 5 \
25 2147 3128 -980 0 —
30 1451 3039 1588 0O 2 5 10 15 20 25 30
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Lesnicka

Index vynosovosti (IV) a drevasks

fakulta

= je definovan jako pomér mezi sou¢asnou hodnotou vynosl a souc¢asnou hodnotou

nakladu, neboli:
v

'?:!-D tf_-
=0(1 + k
v = (N}

n r
t=07T + k)°

Interpretace IV rika, ze projekt je prijatelny, pokud se IV rovhna a nebo je vétsi nez 1.
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IV - pfiklad O oicke

fakulta

Priklad 7: Urcete index vynosovosti ze zadani predchoziho prikladu.

20000
T+000%
1000 1000
(1+002)5 " [1+o002): " 2000

IV = = 4,22

IV je vétSi nez 1, proto je projekt prijatelny.
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Komparace vysledkt CSH, VVP a IV O o,

fakulta
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Doba navratnosti (DN) @ Loonicks

a drevarska
fakulta

Dal8i mozné kriterium pro posouzeni efektivnosti projektu muze byt doba navratnosti (DN), coz je
doba za kterou se vrati investovany kapital.

Priklad 8: Posudte, z nize uvedenych cash-flow, pomoci doby navratnosti dva projekty a

urcete, ktery je vyhodnéjsi.

0 -2 000 -2 000
1 -1 000 -1 000
5 -1 000 +3 000
10 +10 000 +7 000

Z tabulky je zfejmé, Ze projekt A musi trvat 10 let aby byly navraceny investicni naklady, doba

navratnosti, doba navratnosti projektu je tak 10 rokd. Doba navratnosti projektu B je 5 let. Pro
bude k realizaci pfijat projekt B.

Nevyhodou této metody je skuteCnost, Ze nebere v uvahu vysi CSH, proto je vhodné doporudit v
kombinaci s metodami CSH, VVP.
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Lesnicka

Oceneéni poradi investicnich variant a drevarska

fakulta

Pokud je vice investiCnich variant a omezené zdroje financovani je tfeba rozhodnout,
ktera investice je nejvyhodnéjSi uskutecnit.
Pri hodnoceni:

1. vypocteme pro kazdou variantu vnitini vynosove procento, Cistou soucasnou
hodnotu popf. index vynosovosti a dobu navratnosti.

2. Dle vynosového procenta stanovime poradi variant (VVP nepfihlizi k Casovému
rozlozeni proto je tfeba zohlednit jeSté dobu navratnosti a CSH)

Napf. pokud mame moznost vysoko vynosove investice, ale nemame dostateCné
prostifedky, zvolime variantu ktera ma kratkou dobu navratnosti a dokaze
vyprodukovat prostfedky na na zminénou vysokovynosovou investici.
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Lesnicka

Inflace a ekonomicka efektivnost investic a dfevarska

fakulta

Inflace (z latiny inflatio znamena nafukuji) je definovana jako rust vSeobecné cenové
hladiny v Case, neboli jako snizeni kupni sily penéz.

V prubéhu doby zvySuje naklady na vyrobni Cinitele a sniZzuje hodnotu budoucich vynosu.
V urokové sazbé k, ktera je pouzivana k vypoctum, je mira inflace zapocitana.

IS &4
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