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1. Uvod

1.1. Cile

Studijni text ,,Metody hodnoceni ekonomické efektivnosti investic, ktery mate
pted sebou, je studijni oporou piedmétu Ekonomika podniku v prezenénim
studiu bakalaiského studijniho programu Krajinaistvi B-KRAJ na Lesnické a
drevaiské fakult¢ Mendelovy univerzity v Brn€. Snahou autora bylo, aby obsah
textu byl srozumitelny a zaroven stru¢ny. Cilem piedmétu je seznamit studenty
S odvétvoveé zameéfenymi tématy uvedenymi v obsahu predmétu. Naudit
studenty dovednosti spojené s vyuzivanim a zpracovanim informaci
0 podnikovych c¢innostech, kompetence k analyze a syntéze ekonomickych
jevu, schopnost pochopit fungovani podniku jako celku a schopnosti aplikace
ekonomického mysleni.

1.2. Pozadované znalosti

Mezi pozadované znalosti patii zejména zéklady ekonomie, ekonomiky a
matematiky.

1.3. Doba potiebna ke studiu

Doba potiebna ke studiu této ¢asti kalkulace nakladu je cca 8 hodiny na teorii a
dalsich cca 16 hodin na propo¢itani prikladu.

1.4. Klicova slova

Investice, investiéni rozhodnuti, finanéni rozhodnuti, investi¢ni projekt,
statické metody, dynamické metody.

1.5. Pouzita terminologie (nepovinné)

Zékladni pojmy predevsim z ekonomiky podniku.

%

© @
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2. Investice, investi¢ni ¢innost

* Investice — je rozsahlejsi penézni vydaj, u néhoz se o¢ekava jeho pfeména na
budouci penézni nebo jiné hodnoty béhem delsiho ¢asového obdobi.

* Z hlediska acetnictvi rozliSujeme tii zakladni skupiny investic:
financéni — nakup dlouhodobych cennych papird, vklady do investi¢nich spole¢nosti,
dlouhodobé¢ ptjcky atd.
hmotné — vystavba novych vyrobnich kapacit podniku, pofizeni pozemkii a budov,
nakup vyrobnich zatizeni, strojli, dopravnich prostiedku atd.
nehmotné — nakup know-how, licenci, softwaru, vydaje na vyzkum, vzdélani atd.

Dale miiZeme investice rozlisit podle jejich vztahu k rozvoji podniku:

* rozvojové — zvysuji stavajici schopnost podniku produkovat nebo prodavat
vyrobky, popft. sluzby, pfinosy téchto investic se obvykle projevuji v ristu trzeb

* obnovovaci — ptedstavuji ndhradu zastaralych vyrobnich zafizeni nebo maji za
cil snizit naklady pii zachovani vyrobni kapacity

* regulatorni (mandatorni) — jde o investice, jejichz cilem nejsou piimé
ekonomické efekty, ale dosazeni souladu s existujicimi zakony, ptedpisy a
nafizenimi upravujicimi urcité oblasti podnikatelské ¢innosti.

» Tyto investice jsou vétSinou zaméfeny na zlepSeni pracovniho prostiedi a
bezpecnosti prace, ochranu zivotniho prostredi, splnéni hygienickych norem atd.

Investi¢ni rozhodnuti, které odpovi na otazku, zda se ma vibec investice realizovat
nebo nikoliv, tedy zda posuzovand investice dostatecné napliiuje stanovené cile
podniku.

« Pokud ano, rozhodne se v ramci investi¢niho rozhodnuti o vynaloZeni finanénich
prostfedkll na realizaci investicniho projektu — tj. kolik, do ¢eho, kde, kdy a jak
investovat.

Financni rozhodnuti, které se provadi pouze v ptipadé, kdy je rozhodnuto do projektu
investovat.

+ Redi, jakym zptisobem dany investiéni projekt financovat, aby byl finanéné
stabilni a optimalni z hlediska nakladd na zdroje financovani.

e Zvolena struktura financovani urcuje, jakym zptisobem a kdy budou vynosy
projektu rozdélovany mezi investory (vlastniky a dal$i potencionalni investory —
vétitele).

+ Pii stanovovani investi¢ni strategie si musi vSichni investofi, ktefi se na realizaci
investice podileji, uvédomit, jaky je jejich vztah ke tfem zékladnim faktortim,
jez vzajemné ovliviiuji chovani investora.

Jedna se o faktory:

* ocekéavand vynosnost investice

* ocekavané riziko investice

+ ocekavany dusledek na likviditu investort

* Investi¢ni ¢innost podniku se tyka vécnych investic (vystavba budov, nakup
stroji), finan¢nich investic (ndkup akcii, obligaci) a nehmotnych investic
(nakup licence, vydaje na vyzkum, vzdélavani).
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* Investovani do vécnych Cciniteli je zajiStovano tzv. projektovym Fizenim
investic.

Investi¢ni projekt obsahuje tyto etapy:

Inicia¢ni

Koncepcni

Navrhova

Zajistovaci

Provadéci

Uzivaci

Ozivovaci

Likvida¢ni

2.1. Metody hodnoceni ekonomické efektivnosti investic

» Abychom zodpovédné¢ mohli odpovédét na otazku, zda mame potencialni
investice realizovat, musime nejdiive zanalyzovat, jak moc efektivné¢ dana
investice ptispiva k hlavnimu strategickému cili podniku.

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

* Cilem metod je pomoci matematického aparatu kvantifikovat ekonomicky efekt,
ktery investi¢ni projekt podniku pfindsi, a na zdklad€ zjiSténych vysledkl
rozhodnout, ktera z investic je pro podnik ekonomicky nejvyhodné;jsi.

NG~ WNE

* Mezi zékladni a nejvice pouzivana hlediska pro rozdéleni jednotlivych metod
patii faktor Casu.
* Na zékladé toho, zda metody berou v ivahu ¢asovou hodnotu penéz,
rozliSujeme:
Statické metody — zcela opomijeji faktor ¢asu a jeho vliv na hodnotu penéz.
Diky tomu se vyznacuji jednoduchosti a rychlosti vypoctu. Jsou pouZivany v takovych
pfipadech, kdy ma investice kratkou dobu ekonomické Zivotnosti a diskontni sazba
odvozena z kapitalové struktury podniku je velmi mala.
Dynamické metody — piihliZeji k pusobeni faktoru Casu a ¢asteéné i k faktoru rizika.
* Oba dva faktory jsou zohlednény v diskontni sazbé, ktera se pouZiva pro
aktualizaci vSech vstupnich dat.
» Tyto metody by méli byt pouzivany pro hodnoceni investic s delsi dobou
ekonomické Zivotnosti.

211  Metody statické

Statické metody nerespektuji rozloZeni penéznich piijmi nebo kapitdlovych vydaji
Vv pribehu celé ekonomické Zivotnosti projektu a nezohlediuji ¢asovou hodnotu penéz.
Do této skupiny patfi primérna vynosnost, primérné ro¢ni naklady a doba
navratnosti.

*  Pramérna vynosovost - Casto oznaCovana i jako primérnd rentabilita nebo
ucetni rentabilita, povazuje za ekonomicky efekt z projektu zisk po zdanéni,

vvvvv

» Zakladni vzorec pro vypocet je:
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Vp ... priimérna vynosnost projektu

n ... jednotlivé roky ekonomickeé zZivotnosti

Z, ... rocni zisk po zdanéni v n-tém roce zZivotnosti

N ... doba ekonomické Zivotnosti

lp ... priimérna rocni hodnota dlouhodobého majetku z investice v ziistatkové
cené

Primérné roéni naklady - pfi tomto zpiisobu hodnoceni investi¢nich projekti
se porovnavaji prumérné rocni ndklady u investi¢nich variant, které maji stejny
rozsah produkce — co do objemu, kvality i ceny.

Nejcastéji se jedna o obnovovaci investice.

Z:iakladni vzorec pro vypocet je:

R=0+i*J+V-Lin

R ... rocni prumérny naklad varianty

O ... rocni odpisy

J ... pocatecni kapitalovy vydaj

i ... pozadovand vynosnostv % /100 (urok)

V ... rocni provozni naklady bez odpisu

n ... doba Zivotnosti investice

L ... likvidacni cena sniZend o naklady na likvidaci

Doba navratnosti - jde o tradi¢ni metodu hodnoceni, kterd je v praxi casto
pouzivand, zejména v bankovnim sektoru. Doba navratnosti predstavuje pocet
let, za ktery se kapitdlovy vydaj splati penéznimi prijmy z investice.

Z:iakladni vzorec pro vypocet je:

DN

I=> P,
=1

1 = kapitalovy vydaj

Pn = penézni prijem v n-tém roce Zivotnosti
DN = doba navratnosti v letech

n = jednotlivé roky ekonomické zZivotnosti

-6 (19) -



2.1.1.1 Metody dynamické

* Dynamické metody se snazi odstranit nedostatky statickych metod, a to zejména
tim, ze automaticky obsahuji vliv faktoru Casu a ¢astecn¢ i faktoru rizika.

* Oba dva faktory jsou zohlednény v diskontni mife, kterou se aktualizuji vSechny
vstupni proménné.

* Mezi zékladni dynamické metody patii Cistd soucasna hodnota a jeji modifikace,
index rentability, vnitini vynosové procento a ekonomicka ptidana hodnota.

« Cista soutasna hodnota - je metoda, ktera za ekonomicky efekt z investice
povazuje penézni tok z projektu.

e Pii respektovani casové hodnoty penéz je zdkladem metody soucet
diskontovanych c¢istych penéznich tokd v jednotlivych létech ekonomické

zivotnosti investi¢niho projektu.
* Zakladni vzorec pro vypocet je: m

— w b LK
NP :Z el _Z (1 _l_;-}!

il [1 t1 tal)

NPV ... cista soucasna hodnota
Pn ... penézni prijem v n-tém roce
Ky ... kapitalovy vydaj v k-tém roce
t ... jednotliva léta uvedeni investice do provozu
T ... celkova doba uvedeni investice do provozu
i ... diskontni sazba (pozadovana vynosnost)
N ... ekonomicka doba Zivotnosti
n ... jednotliva léta po uvedeni investice do provozu

Interpretace moznych vysledki Cisté souasné hodnoty je nasledujici:

+ jestlize je NPV>0 (diskontované penézni piijmy prevysuji kapitdlové vydaje),
pak je investicni projekt pro podnik pfijatelny a zvySuje trzni hodnotu firmy,

+ jestlize je NPV<0 (diskontované penézni pfijmy jsou mensi nez kapitdlové
vydaje), pak je investi¢ni projekt pro podnik nepfijatelny, protoze jeho realizaci
by se snizovala trzni hodnota firmy,

» jestlize je NPV=0, pak je investicni projekt z hlediska podniku indiferentni
(diskontované penézni pifijmy se rovnaji kapitdlovym vydajim a projekt
nezvysuje ani nesnizuje trzni hodnotu firmy).

* Index rentability - resp. index ziskovosti je blizky metodé Cisté soucasné
hodnoty.

* Index rentability vyjadiuje, jaka velikost souc¢asné hodnoty budoucich piijmu
Z investi¢niho projektu bude pfipadat na jednotku investi¢nich vydaji
pfepoctenych na soucasnou hodnotu.
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* Matematicky vyjadieno jde o podil souc¢asné hodnoty budoucich piijmu
Z projektu a soucasné hodnoty investi¢nich vydaji.

» Zakladni vzorec pro vypocet je:

o
— I:_]- N I-}.?!—T
I; = T E

fem il

* |z ... index rentability
* N, T,PnK,n, t,i ... proménné maji stejny vyznam jako v predchdzejici rovnici

*  Vnitini vynosové procento - miizeme definovat jako Grokovou miru, pii které

se soucasna hodnota vSech penéznich piijmt za dobu ekonomické zivotnosti

projektu rovné soucasné hodnoté vSech kapitalovych vydaji na projekt.
* Jinak feCeno, jde o takovou urokovou miru, pfi které je Cistad souc¢asnd hodnota

projektu rovna nule.
» Zakladni vzorec pro vypocet je:

* [ ... vnitini vynosové procento (neznamd promennda)
* N, T,Py Ky n, t... proménné maji stejny vyznam jako v predchdzejici rovnici

* Ekonomicka pridana hodnota - ptedstavuje ve své podstaté ekonomicky zisk,
ktery podnik vytvofi po uhradé vSech svych naklada na celkovy kapital.
« Ukazatel se nejcastéji vyjadruje takto:

EVA = NOPAC-TTACC*C

EVA ... ekonomicka pridana hodnota

NOPAC ... zisk z hlavni ¢innosti po zdanéni

WACC ... prumeérné vazené naklady na kapital

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

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

* méfeni vykonnosti podniku

* odménovani manazer

* ocenovani podnika

* hodnoceni investi¢nich projekti
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2.2 Kontrolni otazky

1. Jak definujeme pojem investice?

2. Jakeé hlavni faktory ovliviiuji metody hodnoceni investic?
3. Vyjmenujte statické metody investici?

4. Vyjmenujte dynamické metody investici?

Priklad hodnoceni ekonomické efektivnosti investic (projektu)

Produktem podnikatelského zaméru firmy MUCHOVICE s.r.0. jsou ubytovaci sluzby.
Ubytovani bude v rekonstruovaném drevéném srubu s ubytovaci kapacitou pro 20 osob.
Ubytovani bude poskytovano bez stravy a bude koncipovano jako ubytovani
v soukromi. Ubytovaci kapacity budou ve form¢ dvou apartmanii se samostatnou
kuchyni a socidlnim zafizenim. Pro vétsi skupiny je mozné oba apartmany propojit. Pro
vSechny ubytované bude dispozici spolecenska mistnost s krbem a moznosti baru. Tato
mistnost miiZe slouzit i pro spolecenské akce a pro rozvoj dal$ich aktivit.

Objekt, ve kterém bude investicni zdmér proveden, lezi vsamém srdci
Moravskoslezskych Beskyd. Obec Ostravice je turisticky velmi navstévovana lokalita,
ktera navstévnikiim nabizi velkou Skalu aktivit. Z tohoto davodu je ubytovani v této
lokalité¢ pomérné zadanou sluzbou. Vyhodou zamyslené¢ho ubytovani, je jiz existujici
jizdarna, kterd je v lokalit¢ velmi popularni. Dalsi velkou vyhodou je, Ze objekt je
umistén dale od obce a lezi opravdu uprostied ptirody. Moznost ubytovani v takovémto
prostiedi a pfimo na fungujici farmé, je v oblasti spiSe ojedin€lé. Z tohoto ditvodu je

ptedpoklad, Ze poptavka po produktu bude dostacujici.

Predpokladana cena a ziskovost

Ubytovaci kapacita - 20 lazek predpoklada se poptavka 2954 noclehti za
rok

- predpoklada se primérné 60% vyuziti kapacity o vikendech mimo letni a zimni sezonu
(35 vikendt (4 2 noci) x 20 osob x 75% = 1050 noclehit),

- vyS8i vyuziti se pfedpoklada v letnim a zimnim obdobi — 17 tydnt, kdy by mohlo
dosahovat 80 % vyuziti kapacity celotydenniho ubytovani

(17 tydnti (&4 7 noci) x 20 osob x 80% = 1904 noclehtt)

Ptedpokladand cena noclehti je pocitana na 270 K¢ za noc a osobu.
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Maximalni kapacita objektu je 20 luzek, které by potencidlné¢ mohly byt vyuzity 365
noci. Pfi tomto predpokladu se jednd o 7300 placenych noci. Pocitd se s vyuzitim

kapacity na necelych 40% celkov¢ kapacity.

Stavebni naklady
Rekonstrukce se bude skladat z n€kolika dil¢ich krokd:
- Rekonstrukce vodojemu
250 000 K¢
- Vystavba kotenové Cisticky odpadnich vod
350 000 K¢
- Vybudovani ustfedniho topeni a rozvodu uzitkové vody 300 000 K¢
- Rekonstrukce a zatepleni sttechy a podkrovi 2 000 000 K¢
- Zatepleni interiéru
4 500 000 K¢
- Vybudovani socidlniho zatizeni a uprava sklepni ¢asti 1 000 000 K¢

Rekonstrukce dievénych podlah 450 000 K¢

Celkové naklady pro zamysSlenou rekonstrukci jsou 8 850 000 K&. Z toho naklady

zapocitané do investicniho zdméru jsou 4 425 000 K¢.

Dalsi nédklady, které musi byt zapocteny do investicniho zameéru, jsou polozky
inventafe. Kazdy pokoj bude vybaven stoleckem, kobereCkem, skiini, Zidlemi a
postelemi dle poctu osob. Do inventafe je dale zahrnuto netechnologické zafizeni
kuchyni. Cenovy plan inventafe je tedy:

Postele 60 000 K¢

Skiiné 48 000 K¢

Stolky 8 000 K¢

Zidle 10 000 K&
Koberecky 4 000 K¢

Lozni pradlo 20 000

Vybaveni kuchyni 180 000 K¢

Celkova cena inventare je 350 000 K¢.

Pro zajisténi realizace vSech naplanovanych potieb, je uvazovéana rezerva, kterd ¢inni

15% z celkové napocitané ceny investice.
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Néklady uvedeni do provozu jsou piedevsim v podobé reklamy, kdy je zapotiebi
upozornit klienty, ze je jiz mozné vyuZzivat sluzeb ubytovani. O budouci moznosti
ubytovani jiz budou klienti informovani béhem rekonstrukce objektu. Predpokladané
naklady na reklamu jsou 20 000 K¢. Tyto naklady jsou pocitany i do fixnich nakladu po

celou dobu zivotnosti investice.

3. ZAavér

3.1. Shrnuti

* Mezi hlavni faktory, které mohou ovlivnit vysledky metod nebo samotné
rozhodovani investora, patii diskontni sazba, dafiova sazba, inflace a riziko.

* V nékterych statickych metodach a ve vSech dynamickych metodach hodnoceni
ekonomické efektivnosti vystupuje v matematickych vyrazech velmi dilezita
proménna, kterd se nazyva diskontni sazba nebo také casto poZadovand
VYnosnost.

» Tato proménna ve své podstaté predstavuje vliv faktoru ¢asu na hodnotu penéz,
nebot” slouzi k aktualizaci nakladd, vynost nebo penéznich tokl z investicniho
projektu a zaroven je v jeji konstrukci ¢astecné zohlednén i1 faktor rizika
investice.

» Tak jako diskontni sazba ovliviiuje hodnotu penéznich toki v Case, tak i dailova
sazba uvalend na podnikové piijmy, piipadné produkci vyrazné ovliviiuje
oéekavané penézni toky z investice.

Celou problematiku dani a investic dani miZeme rozdélit na dvé oblasti:
odli$nosti ve stupni a systému zdanéni podnikovych piijmi v riznych zemich
samotny vyvoj a predikce sazeb a danovych zakonl v konkrétni zemi.

* V prvni oblasti se miizeme setkat s tim, ze jednotlivé zemé& se snazi na své uzemi
prilakat zahranicni investory.

+ Staty se tak navzijem stavaji konkurenty a jejich hlavnimi instrumenty pro
ovlivnéni rozhodnuti podnikii se stavaji vySe danové sazby, rizné slevy na
danich, eventualné docasné osvobozeni od dan€ (,,daniové prazdniny*).

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

* Snad vSechny investi¢ni projekty ovliviiuje sazba dané z ptijmt pravnickych
osob, nebot’ danl ze zisku pfedstavuje realny penéZni vydaj, a proto ji vétSina
investorll vénuje nejveétsi pozornost.

* U investi¢nich projektid s dlouhou ekonomickou Zivotnosti miize mit 1 tento
faktor vyznamny vliv na kone¢ny vysledek rozhodovani, a proto je pro podnik
dalezité védet nebo alespont odhadovat, jak se bude tato daflova sazba v Case
vyvijet.

* DalSim faktorem, ktery muize vyrazné ovlivnit rozhodovéani o investicich, je
inflace.

e Je tfeba vzit na védomi, ze u investic s del§i ekonomickou Zivotnosti ma i1
pfedpokladana relativné nizké inflace citelny vliv zejména na penézni piijmy,
ale 1 na kapitalové a provozni vydaje.
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* Na strané penéznich piijmu zalezi piedevSim na riistu prodejnich cen vyrobkl
nebo sluzeb.

* Naproti tomu u kapitdlovych a provoznich vydaju je tfeba sledovat rist cen
vstupnich surovin, energii a mezd.

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

Zakladni rozdéleni téchto rizik je nasledujici:
1. Podle zavislosti ¢i nezavislosti na podnikové ¢innosti:

* riziko objektivni — je nezavislé na Cinnosti podniku, na viali a schopnostech
podnikového managementu, vlastnika nebo zaméstnance (naptiklad ptirodni
udalosti, zmény makroekonomického charakteru, politické vlivy)

 riziko subjektivni — je zavislé na ¢innosti podnikového managementu, vlastnikli
a zaméstnanci (napiiklad nedostateCné technické a ekonomické znalosti,

nedbalost)
* riziko kombinované — piic¢inou odchylky je objektivni i1 subjektivni faktor

zaroven

Podle jednotlivych ¢innosti podniku:
* riziko provozni — riziko havarii stroju, Urazy, riziko stavek ap.

* riziko trini — riziko odbytu, vyvoje cen ap.

* riziko inovacni — zavadéni novych vyrobkl a technologii

* riziko investicni — riziko pii alokaci penéz do hmotného, nehmotného
investi¢niho majetku a dlouhodobého finanéniho majetku

* riziko financéni — riziko vyplyvajici z pouzivani riznych druhd kapitélu, riziko
likvidity, riziko plynouci ze zmény dani, kurzt a Groku

» celkové podnikatelské riziko — zahrnuje v sob€ vSechna ptredchozi rizika a jejich
vzajemné vazby
Podle zavislosti na celkovém ekonomickém vyvoji:

» riziko systematické — vznikd v dasledku zmén v celé ekonomice a postihuje
vSechny firmy (nelze sniZzovat diverzifikaci)

* riziko nesystematické — je specifické pro jednotlivé obory, firmy, projekty
4. Podle moZznosti ovliviiovani:

* rizika ovlivnitelnd — podnik je mize ovlivnit svym chovanim a ¢innosti

* rizika neovlivnitelnd — nelze je ovlivnit, patfi sem znacna ¢ast rizik

4. Studijni prameny

4.1. Seznam pouzité literatury

Kupcak, V., 2006: Ekonomika lesniho hospodafstvi. Mendelova zeméd¢lska a lesnicka
univerzita v Brn¢. Brno. 258 s. ISBN 80-7157-998-X.

Synek, M. a kol.: Manazerska ekonomika. 3. aktualizované a rozsitené vydani. Grada
Publishing, Praha. 2003. 472 s. ISBN 80-247-0515-X.

Synek, M. a kol.: ManaZersk4 ekonomika. 4. aktualizované a roz§ifené vydani. Grada
Publishing, Praha. 2007. 464 s. ISBN 978-80-247-1992-4.
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Synek, M. a kol.: Podnikova ekonomika. 4. piepracované a doplnéné vydani. C.H.
Beck, Praha. 2006. 473 s. ISBN 80-7179-892-4.

5. Kii¢ (vysledky ptikladi, odpovédi na zkusebni dotazy, aj.)

Odpovédi na kontrolni otazky

1. Investice — je rozsahlejsi penézni vydaj, u n¢hoz se ofekava jeho pfeména na
budouci penézni nebo jiné hodnoty béhem delSiho ¢asového obdobi.

2. Diskontni sazba, dafiova sazba, inflace a riziko.
3. Priimérna vynosovost, prumérné ro¢ni naklady, doba navratnosti.

4. Cista soucasna hodnota a jeji modifikace, index rentability, vnitfni vynosové
procento, ekonomicka pridana hodnota.

Vysledek prikladu — hodnoceni ekonomické efektivnosti investic

Fixni naklady

Roky 2013 2014-201712018-2032 2033
Mzda pracovnika 109 200 218 400 218 400 218 400
Odpisy 120 458 282 608 211 408 0
udrzba nemovitosti 10 000 20 000 20 000 20 000
Dan z nemovitosti 3 765 3 765 3 765 3765
ReZijni naklady 20 000 20 000 20 000 20 000
Reklama 20 000 20 000 20 000 20 000
Celkem 263 423 544 773 473 573 262 165
Variabilni naklady
Roky 2013|2014 -
Energie 11 000,0 22 000,0
Dievo 15 000,0 30 000,0
Celkem 26 000,0 52 000,0
Pocet noci 1477,0 29540
Variabilni naklady
na 1 nocleh 17,6 17,6

[T
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Bod zvratu v roce 2013

Fixni ndklady F......... 263426 K¢

Variabilni naklady b....17,6 K¢

Cena vyrobku P......... 270 K¢/moce
F

q(BZ) = P—_b = 1044nOCi

V prvnim roce nastane bod zvratu pii 1044 nocich.

Bod zvratu v letech 2014 - 2017

Fixni néklady F......... 544773 K¢
Variabilni naklady b....17,6 K¢
Cena vyrobku P......... 270 Ké&/noc

F .
q(BZ) = P—_b = 215&]OC|

V druhém az ¢tvrtém roce nastane bod zvratu pii 2158 nocich.

Bod zvratu v letech 2018 - 2032

Fixni ndklady F......... 540 275 K¢

Variabilni naklady b....17,6 K¢

Cena vyrobku P......... 270 Ké&/noc
F

q(BZ) = ﬂ = 2141n0C|,

V patém az dvacatém roce nastane bod zvratu pti 2141 nocich.

Bod zvratu v roce 2033

Fixni naklady F......... 262165 K¢

Variabilni ndklady b....17,6 K&

Cena vyrobku P......... 270 K¢/Noce
F

q(BZ) = P—_b =1039%o0ci

Po dvacatém roce nastane bod zvratu pti 1039 nocich.
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Celkové trzby v jednotlivych letech

Rok Predeoklada’ny cenazanoc Trzba
pocet noci
2013 1477 270 398790
2014- 2033 2954 270 797580
Celkové naklady v jednotlivych letech

. Udrzba Dan z Rezijni | Naklad

Rok M_z_gyva’ =l nemovitost | nemovitost | Drevo REET nékl!ad y

pojisteni e . . a

i i y celkem
2013 | 109200 | 11 000 0 3765 15000 | 20000 | 20000 | 178 965
2014 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 |334 165
2015 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 | 334 165
2016 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 |334 165
2017 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 |334 165
2018 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20 000 | 334 165
2019 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 | 334 165
2020 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 |334 165
2021 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 | 334 165
2022 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 |334 165
2023 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 | 334 165
2024 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 |334 165
2025 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 |334 165
2026 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20 000 | 334 165
2027 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 |334 165
2028 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 | 334 165
2029 | 218400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 |334 165
2030 | 218400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 | 334 165
2031 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20 000 | 334 165
2032 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 |334 165
2033 | 218 400 | 22 000 20 000 3765 30000 | 20000 | 20000 | 334 165

Zakoupené stroje patii do 2. odpisové skupiny a budou se linearné odpisovat po

dobu péti let. Celkova odpisovana ¢astka je 320 000 K¢.

Procento Odpisovana ¢astka
Odpisy v 1. roce 11 32 200
Odpisy v 2. az 5. roce 22,25 71 200

&)
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Hala patii do 4. odpisové skupiny a bude se linearn¢ odpisovat po dobu dvaceti let. E]
Celkova odpisovana ¢astka je 4 105 000 K¢.

Procento Odpisovana ¢astka
Odpisy v 1. roce 2,15 88 258
Odpisy v 2. az 20. roce 5,15 211 408
Vypocet splaceni .z

Firma si vezme podnikatelsky uvér rekonstrukci domu a na jeho vybaveni. Urok avéru

bude 10% a bude splacen po dobu 20 let, splaceni bude probihat anuitné.

n %
A=UHD "y 350370ke
1+r)" -1
Rok |Anuita |Urok Splatka | Ziistatek
1 352 379 300 000 52 379 2947 621
2 352 379 294 762 57 617 2 890 004
3 352 379 289 000 63 379 2 826 626
4 352 379 282 663 69 716 2 756 909
5 352 379 275 691 76 688 2 680 221
6 352 379 268 022 84 357 2 595 864
7 352 379 259 586 92 793 2503 071
8 352 379 250 307 102 072 2 401 000
9 352 379 240 100 112 279 2288721
10 352 379 228 872 123 507 2 165 214
11 352 379 216 521 135 858 2 029 356
12 352 379 202 936 149 443 1879913
13 352 379 187 991 164 388 1715525
14 352 379 171 552 180 827 1534 698
15 352 379 153 470 198 909 1335 789
16 352 379 133 579 218 800 1116 989
17 352 379 111 699 240 680 876 309
18 352 379 87 631 264 748 611 561
19 352 379 61 156 291 223 320 338
20 352 379 32034 320 345 0
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Zjisténi celkovych budoucich penéznich piijmu

Roky 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Vynosy 0| 398790 797580| 797580 797580 | 797580 | 797580
Provozni nékl. (bez

odpisll a anuity) 0| 168965 314165| 314165 314165 | 314165 | 314165
QOdpisy 0| 120458 282608 | 282608 282608 | 282608 | 211408
Urok z tvéru 300000 | 294762 289000 | 282663 275691 | 268022 | 259586
Zaklad dané -300000 | -185395 -88193 | -81856 -74884 | -67215| 12421
Dan z pfijmu 0 0 0 0 0 0 248
Zisk po zdanéni -300000 | -185395 -88193 | -81856 -74884 | -67215| 12172
splatka jistiny 52379 57617 63379 69716 76688 | 84357| 92793
Odpisy 0| 120458 282608 | 282608 282608 | 282608 | 211408
CF -352379 | -122554 131036 | 131036 131036 | 131036 | 130788
CF kumulované -352379 | -474933 -343897 | -212861 -81825| 49211 | 179999
Roky 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Vynosy 797580 | 797580 | 797580 | 797580 | 797580 |797580| 797580| 797580
Provozni nakl.

(bez odpist a

anuity) 314165 | 314165 | 314165| 314165| 314165|314165| 314165| 314165
Odpisy 211408 | 211408 | 211408 | 211408 | 211408|211408| 211408| 211408
Urok z tvéru 250307 | 240100 | 228872 | 216521 | 202936|187991| 171552 | 153470
Zaklad dané 21700| 31907 | 43135| 55486 69071 | 84016 | 100455| 118537
Dan z pfijmu 434 638 863 1110 1381 1680 2009 2371
Zisk po zdanéni 21266| 31269 | 42272| 54376 67690 | 82335 98445 | 116166
splatka jistiny 102072 | 112279 | 123507 | 135858 | 149443 |164388 | 180827 | 198909
Odpisy 211408 | 211408 | 211408 | 211408 | 211408|211408| 211408| 211408
CF 130602 | 130398 | 130173 | 129926 | 129655 |129356 | 129027 | 128665
CF kumulované 310601 | 440998 | 571172 | 701098 | 830753|960108 | 1089135 |1217800
Roky 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Vynosy 797580 | 797580 | 797580 | 797580 | 797580 |797580| 797580 | 797580
Provozni nakl.

(bez odpist a

anuity) 314165| 314165| 314165| 314165| 314165|314165| 314165| 314165
Odpisy 211408 | 211408 | 211408 | 211408 | 211408211408 | 211408 | 211408
Urok z tvéru 250307 | 240100 | 228872 | 216521 | 202936 |187991| 171552 | 153470
Zaklad dané 21700| 31907 | 43135| 55486 69071 | 84016 | 100455| 118537
Dan z pfijmu 434 638 863 1110 1381 1680 2009 2371
Zisk po zdanéni 21266 | 31269 | 42272| 54376 67690 | 82335 98445 | 116166
splatka jistiny 102072 | 112279 | 123507 | 135858 | 149443 |164388| 180827 | 198909
Odpisy 211408 | 211408 | 211408 | 211408 | 211408211408 | 211408 | 211408
CF 130602 | 130398 | 130173 | 129926 | 129655129356 | 129027 | 128665
CF kumulované 310601 | 440998 | 571172 | 701098 | 830753 |960108 | 1089135 | 1217800
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Roky 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Vynosy 797580 | 797580| 797580| 797580| 797580| 797580 | 797580
Provozni nakl. (bez

odpisu a anuity) 314165| 314165 314165| 314165| 314165| 314165| 314165
Odpisy 211408 | 211408| 211408| 211408 | 211408 | 211408 | 211408
Urok z tvéru 133579 | 111699| 87631| 61156| 32034

Zaklad dané 138428 | 160308| 184376| 210851 | 239973| 272007 | 272007
Dan z pfijmu 2769 3206 3688 4217 4799 5440 5440
Zisk po zdanéni 135660 | 157102| 180689 | 206634 | 235174 | 266567 | 266567
splatka jistiny 218800 | 240680 | 264748| 291223| 320345

Odpisy 211408 | 211408| 211408 | 211408 | 211408 | 211408 | 211408
CF 128267 | 127830| 127348| 126819 | 126237 | 477975| 477975
CF kumulované 1346068 | 1473898 | 1601246 | 1728065 | 1854302 | 2332277 | 2810251

Vypocet ¢isté soucasné hodnoty

", CF
SHFC =" cF - =028115K¢
1 (1+K)
CF.... Cash flow za rok t

K....poZzadovana mira zhodnoceni investice (7 %)

t.... rok

Vypocet Cisté soucasné hodnoty investice

CSHI = SHCF — IN =5 645 673 — 4 696 000 = 949 673 K¢

IN....investi¢ni ndklady
Naklady na rekonstrukci domu

Rekonstrukce vodojemu

Vystavba COV
Inventar

4 475 000 K¢
125 000 K¢
175 000 K¢
350 000 K¢
=4775 000 K¢

Cista souCasna hodnota investice vysla kladn€, coz znamena, Ze investice je piijatelna.

Rentabilita investice

Primérny rocni Cisty zisk z investice  Zr: 53493 K&
Investi¢ni ndklady IN: 4 775 000 K¢

Zr

rl =—=100=11%
IN
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Doba splaceni

Investicni ndklady IN: 4 775 000 K¢

Jak ukazuje narGst Cash Flow, tak splaceni investice nebude rychlé a investice se
nesplati do 20 let od poftizeni. V ptipade€, ze pouzijeme primérné Cash Flow k vypoctu

navratnosti, dostaneme hodnotu 37 let.

Piedlozena studie se zabyva navrhem a analyzou investice soukromého zemédélce, do
rozsifeni svych sluzeb. Piedmétem investice je existujici dim, ktery bude
zrekonstruovan a jeho polovina bude vyuzivana k ubytovani. Studie propocitava
celkové néklady na investici, které¢ byly vypocteny na 4 775 000 K¢&. K této Castek je
nutné pocitat jesté¢ 720 000 K¢, které¢ budou slozit jako rezerva. Investice bude hrazena
z ¢astené z vlastnich zdroji a to castkou 1 775000 K¢, zbyvajici 3 000 000 budou
hrazeny z cizich zdroji a to ptij¢kou u banky.

Studie se zabyva marketingovou strategii, ktera hodnoti poptavku a po nabizeném
produktu. Ze studie vyplyvéa, Ze v nejbliz§ich letech poptavka po produktu bude

[ 24

riziko.
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