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Investicni plan a propocty

Posuzuji vyhodnost investicniho projektu nebo nékolik investicnich
variant.

Investicni propocty nemusi byt vzdy propocty hospodarnosti.
Investicni propocty pripravuji investicni rozhodovani.

Bude realizovana jen takova investice, ktera zajisti navratnost
penéznich vydaju spojenych s jejim porizenim a dostatecné ziroceni
vlozeného kapitalu.

Pri vypoctu vyhodnosti investic se miuze jednat o:

1. lIzolované posouzeni jednotlivého investicniho projektu

2. Srovnani dvou nebo vice investicnich projektu stejného pouziti
3. Sestaveni optimalniho rozpoctu investic
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Metody hodnoceni investic

K vypoctum se vyuzivaji nejcastéji ukazatele penézni vydaje, penézni
prijmy, urokova (diskontni) mira a cas

PenéZni vydaje jsou velicina, ktera pusobi Ubytek likvidnich
prostredky pri porizovani investice a pri uvedeni do provozu

PenéZni prijmy vznikaji jako priliv likvidnich prostredku z prodeje
vyprodukovanych vykonu pripadné z prodeje investice

Postupy investicnich propoctu lze rozdélit do dvou zakladnich skupin:
statické metody
dynamické metody
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Statické metody hodnoceni investic

Statické metody (pomocne praktické postupy) neberou v uvahu
casovou hodnotu penéz (soucasnd hodnota budoucich penéz), veliCiny,
které jsou v jejich ramci vyuzivany k vypoctum jsou naklady, zisk a
rentabilita.

Cleni se na:
vypocet porovnavajici naklady
vypocet porovnavajici zisky
vypocet rentability (return of investment)
vypocet navratnosti (Pay-off-Period)
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Dynamické metody hodnoceni investic

Dynamické metody (financné matematické metody) zkoumaji vyhodnost
investice za celou ekonomickou Zivotnost, resp. za celou planovanou délku
Zivotnosti

Podkladem vypoctu jsou €asové rady penéznich prijmua a vydaju za celé
sledované obdobi

Penézni vydaje tvori porizovaci vydaje na investici a vydaje spojené s jejim
provozovanim

PenéZni prijmy tvori predevsim trzby z prodeje vykonl vyprodukovanych
investici

V ramci dynamickych metod se do hodnoceni investice promita faktor casu a
zohlednuje se c¢asova hodnota penéz

K dynamickym metodam patri:
metoda Cisté soucasné hodnoty (NPV)
metoda vnitrniho vynosového procenta
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Metoda cisté soucasné hodnoty
Drivejsi penézni prijem ma pro podnik vyssi hodnotu a obdobné ¢im
casove vzdalenéjsi je penézni vydaj, tim méné to podnik zatézuje
Rozdilné castky prijmu a vydaju se srovnavaji s ohledem na cas,
pricemz se ocekavané budouci penézni prijmy a penézni vydaje
odurocuji na soucasnou hodnotu
Vyse budouci platby odurocena k prislusnému okamziku se oznacuje
jako jeji soucasna hodnota
Soucet soucasnych hodnot vsech cistych prijmu (rozdili mezi prijmy a
platbami v jednotlivych letech), se oznacuje jako Cista soucasna
hodnota
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Metoda cisté soucasné hodnoty
Zpusob vypoctu je zrejmy z nasledujiciho vzorce:
(£, -4)

NPV = D

= (1+0)

kde: NPV ... Cista soucasna hodnota

E, ... penézni prijmy na konci obdobi t

A, ... penézni vydaje na konci obdobi t

i ... kalkulacni Urokova mira (poZadované nejnizsi zuroceni kapitdlu)
t ...obdobi (t =0, 1, 2, ..., n)

n ... ekonomicka (kalkulovand) zivotnost investice

Investice je vyhodna tehdy, je-li NPV = 0. Pokud se hodnota kapitalu
(NPV) rovna nule, znamena to, ze bylo docileno prave pozadovaneho
zuroceni (i)
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Vnitrni vynosové procento

U metody vnitrniho vynosového procenta se hleda mira oduroceni vedouci

k nulové cisté soucasné hodnoté kapitalu, tzn. ze mira oduroceni pri niz jsou
soucasné hodnoty prijmua a vydaju po dobu existence objektu stejné velké se
nazyva vnitfni vynosové procento

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

Vnitrni vynosové procento (r) se zjistuje tak, ze se funkce kapitalové hodnoty
povazuje za rovnou nule: . _
(E.-4,)_

2 ey

Posuzovany investicni projekt je vyhodny tehdy, jestlize zjisténé vnitrni
vynosoveé procento je vyssi nebo rovno stanovené (minimdlni) kalkulacni
urokové mire, ktera slouzi jako srovnavaci méritko
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Ekonomicka zivotnost investic

Technicka x ekonomicka zivotnost

Ekonomicka zivotnost je dana:
Krytim béznych provoznich vydaju
Krytim nizsi trzby pri prodeji zarizeni
Krytim Uroky z trZzeb za zustatkovou cenu
Krytim dané z prijmu

Nutno rozlisovat jednorazové a opakované investice
Identické x neidentické investicni retézce
Konecneé x nekonecné planovaci horizonty
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Vynosové metody

Metoda diskontovanych penéznich tokt (DCF)

Metoda kapitalizovanych (Cistych) ziska

Metoda diskontovaného volného penézniho toku (DFCF)
Dividendovy diskontni model

Metoda ekonomické ptidané hodnoty (EVA)

Majetkové metody

Metoda tcetni hodnoty (na principu historickych cen)
Metoda substan¢ni hodnoty (na principu reprodukénich cen)
Metoda likvida¢ni hodnoty

Kombinované metody

Schmalenbachova metoda stfedni hodnoty

Metoda vazené stfedni hodnoty

Model diferencidlni renty (nadzisku, superzisku)

Zéakon 151/1997 Sb., na jehoz zdklad¢ se stanovi cena pro administrativni ucely

Trzni metody

Ocenéni na zaklad¢ trzni kapitalizace

Ocenéni na zéklad€ srovnatelnych podniki

Ocenéni na zaklad€ udaji o podnicich uvadénych na burzu
Ocenéni na z4klad¢ srovnatelnych transakci

Ocenéni na zaklad¢ odvétvovych multiplikatori




PEDAGOGICKA FAKULTA
Masarykova univerzita

Ocenovani podniku

Postup pri ocenovani podniku:

Podnikové hospodarstvi 2

Prvnim krokem pri ocenovani podniku je vyjasnéni divodu, kvuli

kterému je ocenovani provadéno

Druhym krokem je ujasnéni hodnoty, ktera by méla byt vysledkem

ocenéni
Tretim krokem je vybér metody ocenéni
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Ocenovani podniku

A) Pripravné prace:
vymezeni zadani prace (specifikace cile ocenéeni a definice
zaddani)
vytvoreni pracovniho tymu
plan prace (tyka se predevsim casoveho planu vcetné prubéznych
terminu ve vazbé na cil a pozadovany termin ocenéni podniku)
sbér informaci (sbér informaci z makro a mikroprostredi podniku

vcetne internich informaci o minulosti - cca 5 let, soucasnosti a
budoucnosti - cca 3 - 5 let)

analyza dat (zahrnuje financni analyzu a strategickou -
kvalitativni analyzu za 3-5 let nejen do minulosti, ale take do
budoucnosti podniku)
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Ocenovani podniku

B) Vybér a aplikace metody ocenovani

vybér metod ve vazbé na cil prace (vybér modelu a metod
hodnoceni podniku s véedomim predpokladu, rizik a omezeni
vybranych metod a ndstroju ocenéni)

analyza ocenéni (aplikace zvolené metodiky ve vazbé na ucel a cil
oceneént)

C) Vyrok o trzni cené podniku

syntéza vysledkl (syntéza dosazenych vysledkl a priprava
zaverecneho vyroku)

zaver (vyrok a trzni hodnote podniku k datu oceneni)
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Dekuji za pozornost!
Prijemny zbytek dne!




