[image: image1.jpg]kde: x - objem vyroby
a,, — jsou variabilni niklady na jednotku vyroby
b, — fixnindklady obou alternativ
Y,,_ jsoucelkové néklady dvou alternativ

Znéme-li variabilni a fixni néklady obou alternativ, miizeme vyhledat takovy objem vyroby (bod
pielomu P — prissedik ptimek Y, a Y ,), pfi kierém je hospoddmé;jii prejit od jedné alternativy ke
druhé (viz. obr. €. 1). Obvykle plati vztah, Ze €im jsou vy33i stélé ndklady, tim nizsi jsou jednotkové
variabilni ndklady.

6.3.2 Diagram syntézy

Diagram syntézy slouzi k vybéru takové varianty technicko-hospodafského opatieni (pfi stejném
objemu vyroby), pfi které je soutet investiénich a provoznich nékladii na jednotku vyroby nejnizsi.

Investi¢ni néklad (Y,) mé ve vztahu k objemu vyroby povahu fixniho nékladu, a proto jeho podil na
jednotku vyroby klesa. Provozni néklad (Y ) (ij. mzdové, materidlni a ostatni néklady) s objemem
vyroby roste.

Vynesenim vy3e investiénich a provoznich nékladi v zavislosti na objemu vyroby a sou¢tem obou
t&chto polozek ziskdme souctovou kfivku (Y,) (viz. obr. &. 2). Nejnizsi hodnota souctové kfivky je
tzv. bod minima (M). Prim&tem bodu M na osu X dostaneme takovy objem vyroby (resp. takovy
objem investic), pfi kterém je soucet investi¢nich a provoznich nakladl na jednotku vyroby nejnizsi.

Uloha se dé Fesit i matematick vyhledamm extrémni hodnoty (mlmma) funkeiY;aY (sauzfu. hodnsl
obou tEehbo Junked — mmy mal Iniho).

6.3.3 Ziskovy graf

Ziskovy graf analyzuje vztahy mezi ziskem, celkovymi niklady a objemem vyroby. Umoziiuje de-
tailngjii zkoumani jednotlivych skupin nékladl z hlediska jejich zévislosti na objemu produkce a
hledéni cest ke zvySovéni rentability, ristu produktivity prace a zvySovani zisku.

Graficky je pribgh ziskového grafu zndzomén na obr.¢. 3. Pfechod ze ztritového na ziskovy vyvoj
nastévé pii rovnosti nakladii a vynosh (y = x). (v, % ka,ry &, ?)

6.4 Hodnocenf ekonomické efektivnosti investic

Investice Ize definovat jako vynaloZeni zdrojii za titelem ziskdni uZitkd, které jsou oéekdvany v
delsim budoucim &asovém obdobi.

Rozlifujeme tfi zakladni skupiny investic :

1. finan&ni investice (ndkup cennych papirt, obligaci, akcii,uloZeni penéz v bance, ptijéeni penéz
investiénim a jinym spole&nostemn za ticelem ziskani Grok, dividend nebo zisku,

2. kapitélové (vécné, hmotné, fyzické), kieré vytvéreji nebo roziifuji vyrobni kapacitu podniku,

3. nehmotné (nematerilni) (napf. nakup know-how, vydaje na vyzkum, vzdélani, socialni rozvoj
apod.).

Kapitalovou investici rozumime celkové néklady vynaloZené na vystavbu, modernizaci a rekon-

strukci nebo obnovu majetku v podniku, vZdy se jednd o skute€nou (fyzickou) kapitalovou tvorbu, tj.

potizeni pozemki, budov, strojii, néstroj, zasob a jinych investi¢nich (kapitalovych) aktiv. V praxi

jde o vystavbu novych provozi, zavedeni novych technologii, vyménu zastaralého a opotiebovaného

zafizeni, ekologické investice apod.




[image: image2.jpg]Zdrojem financovani jsou jednak vlastni zdroje (odpisy, nerozdéleny zisk, trzby z prodeje investi¢ni-

ho majetku, nové vydané akcie) a jednak cizi zdroje (investi¢ni uvér, prodej obligaci a vyjime&ng i

kratkodoby tivér, splatkovy prodej a leasing).

Hodnocenf ekonomické efektivnosti investic znamené porovnévéni investiénich nédkladd s vynosy,

které investice prinese za obdobi Zivotnosti, pfi¢emz :

— investiéni naklady jsou néklady na pofizeni, dopravu a instalaci

— v¥mosy z investice (pen&zni tok neboli cash flow) jsou souétem prirtstku Zistého zisku a prirhstku
odpist.

Vysledkem hodnoceni investic je rozhodnuti, zda investici uskute&nit, nebo v pfipadé vice variant
investi¢nich moZnosti, kterou z nich zvolit.

6.5 Postup hodnocen(
1. Uréeni vyse investi¢nich ndkladt :
— je snadné pfi nékupu stroj a vyrobniho zafizeni
—"je nepresné pfi urdovéni stavebnich nékladd, nakladl na vyzkum a vyvoj.

2. Stanoveni budoucich vynos (tj. cash flow — CF -) vychézi z odhadu budoucich trzeb, které jsou
z4vislé na mnoZstvi a cené prodaného zbozi.

w

. Urgeni nakladt na kapital je nutno posuzovat ve dvou variantach : v pfipad€ pouZiti ciziho kapi-
talu jsou naklady dény trokovou mirou dluhu, v pfipadé pouZiti vlastniho kapitalu jsou dény
predpokladanym vynosem z tohoto kapitélu.

4. Vypotet sougasné hodnoty otekévanych vynosi.
Faktor Easu zplisobuje, Ze hodnota dne3ni penézni jednotky je cennéjsi nez hodnota penézni jednot-

ky v budoucnu. Proto musime vynosy vznikajici v budoucnu pfepotitat na stejnou Easovou bazi,
kterou byva rok pofizeni investice. Souasnou hodnotu oekavanych vynosi potitame podle vzorce :

CF, = CF

SHCF= 0% ot G SR
kde: SHCF — soutasné hodnota cash flow v obdobi t
CF, - otekavani hodnota cash flow v obdobi t (t=1 aZ n)
k —  kapitalové néklady na investici (diskontni sazba)
t — obdobilazn
n — odekévané Zivotnost investice v letech

6.6 Metody hodnoceni ekonomické efektivnosti investic

V praxi se pouZivaji zejména tfi niZze uvedené metody (za pfedpokladu urtitého zjednoduseni), a
sice, ze :

— kapitdl je ptijovan i vyplijEovén za stejnou trokovou sazbu,

— penémi tok se uskutediiuje na zatdtku nebo na konci obdobi,

— vynosy jsou bez rizika.





[image: image3.jpg]6.6.1 Metoda doby spldceni (doby ndvratnosti)

Doba splécent je &as, za ktery pen&zni tok pfinese hodnotu rovnajici se nakladim na investici. Jsou-
li vynosy v kazdém roce Zivotnosti investice stejné, pak plati:

DS N
~ CF
kde: CF — prim&mé roéni cash flow

Jsou-li vymosy jiné, pak dobu splaceni zjistime postupnym naéitanim roénich penéznich tokd tak
dlouho, a% se suma CF rovn investiénim nékladim.

Nevyhodou metody je to, Ze neuvazuje vynosy po dobé splaceni a ani ¢asové rozlozeni vynost v
dobé splaceni (odstranime diskontovanim). Neni vieobecnou mirou pro posuzovéni investic, posky-
tuje pouze informace o riziku investice (8im kratsi, tim méné rizika).

6.6.2 Metoda tisté soutasné hodnoty (CSH)

CSH je metodou zékladni a prvotni. Cisté souéasn4 hodnota je rozdil mezi sou¢asnou hodnotou
o&ekavanych pen&znich tokt a niklady na investici :

— v piipadé jednorazové investice
n CF
¢SH=SHCF-IN=§5 ——1— -
=1 (1+Kk)
— v piipadé dlouhodobé postupné nartstajici investice

CSH = souasn4 hodnota CF — soudasnéd hodnota IN

»  CF » IN » CF, ]
CSH=8 ! __s g N,
=14k = (14K = (1+K)

Metoda byvé nékdy doplnéna ukazatelem index sou¢asné hodnoty (index vynosnosti), ktery vypo¢-
teme jako podil SHCF a investi¢nich nékladd :

SHCF
IN

Investice je vihodna, jestlize plati, ze IV > 1.

6.6.3 Metoda vnitfniho vynosového procenta (VVP)

Vnitini vimosové procento je takové diskontni sazba, pfi niz plati, Ze SHCF = N, tzn., ze CSH = 0.
Jedn se o metodu iterativni, dobfe fesitelnou na pogitadi (snizovanim a zvySovanim jednotlivych stran
rovnic). Je velmi obliben, jelikoz udavé predpokladanou vynosnost porovnanim s pozadovanou.
Rozdil je mirou jistoty.

»n CF
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k=1 (ubluft so pomacd mMMJy)(% Mww,,gapja, ~VvP)




