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Uvod

Rostouci tlak na ochranu Zivotniho presi a poptavka po novych produktech
vyrakenych ,SetrrgjSim*“ zpisobem je filezitosti a vyzvou pro podnikatele zareagovatuta t
potrebu. Vysoka uroveochrany zivotniho proidi ed disledky vyrobniho procesu deul
Gcinky vyrobka se stava konkuréni vyhodou. Cilem fispivku je soustedit pozornost na
investini rozhodovani se svymi z&raymi dopady na podnikatelsky proces. V této soosis!
se jako velmi vhodné jevi vyuziti informaci envinsentalniho manazerskéha@etnictvi,
které se zabyva identifikaci, alokaci, foeanim, hodnocenim environmentalnich
nakladi/ptinosi a slouzi manazém zejména pro investi rozhodovani, tj. rozhodovani
o kapitalovych investicich v oblasti Zivotniho acEdniho prostdi, pro rozhodovani
o novych vyrobcich a procesech spojenyaitSimou s finatiné nakladnymi investinimi
projekty, pro rozhodovani sttujici k hodnocenéinnosti environmentalniho charakteru a pro
rozhodovani o budoucich investich terminovanych opanich. Rispivek je zangien
predevsim na oblast environmentalnich naklad

K pojeti a vyvoji environmentalniho Géetnictvi

Problematice environmentalnih@ainictvi je ¥novana znéna pozornost uz od patku
devadesatych let 20. stoleti. Vroce 1995 bylaizeaina studie ,Environmental Cost
Accounting for Capital Budgeting: A Benchmarkingr&y of Management Accountants®,
jejimz &elem bylo porovnat systémy environmentalniho néaklatio @etnictvi i
posuzovani investnich projeki ve vybranych americkych vyrobnich spimlestech

Vyzkum realizovany v ramci této studie jednosma potvrdil, Ze pi hodnoceni se
pohlizelo pedevSim na takové environmentalni naklady iangsy, které byly snadno
kvantifikovatelné, nafiklad na naklady spojené s vyadanim se s odpady, na Uspory ve
spoteke materiah nebo energii apod. Polozky, které byly obijgrkvantifikovatelné, se
vétSinou v hodnoceni neuvaZovaly, hi&fad environmentalni pokuty a dalSi sankce
souvisejici s poskozovanim Zzivotniho predi nebo s poruSovanim zakoma ochranu
zivotniho prostedi, polozky vyplyvajici z image spohosti, vynosy plynouci z prodeje
vedlejSich vyrobk, ndhrady Skod Zisobenych na zZivotnim prdéetli a dalsi.

Pri alokaci environmentalnich nakladspole&nosti postupovaly tak, Ze environmentalni
naklady zalenily do rezijnich naklatl Pouze malé procento spé&testi uvedlo, Ze
environmentalni naklady sleduji za jednotlivé vkpla procesy.

Vyzkum ukazal, Ze neéastji uzivanym souhrnnym ukazatelem efektivnosti byla
vynosnost investic. Sdasré také naznél, Zze 28 % spolénosti nepipravuje v gfipad
environmentalnich investic finani hodnoceni. Tato skufieost Zejm¢ souvisi stim, Ze
v nékterych spolénostech jsou vSechny environmentalni investice paovany za #co

Clanek je zpracovan jako jeden z vysiyzkumného projektiRozvoj detni a fina@ni teorie a jeji aplikace
v praxi z interdisciplinarniho hlediskaregistrénim cislem MSM 6128439903.

Ing. Bohuslava Knapova, CSc. — odborna asisteritlatedra manazerskéhdetnictvi, Fakulta financi a
Ueetnictvi, Vysoka Skola ekonomicka v Praze, namQOhurchilla 4, 130 67 Praha 3; <knapova@vse.cz>.
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~nezbytré nutného*, co je jeba uskuténit, protozZe je to vyZadovano“, a management tudiz
nepovazuje zaidezité provadt jejich finartni hodnoceni.

Vyzkum byl dale zarien na zji&ni, zda pi schvalovani environmentalnich projékt
jsou vyuzivdna stejna kritéria jako ¥pad® ostatnich investnich projeki. Vice jak
polovina spolénosti uvedla, Ze kritériaip schvalovani environmentalnich projékjsou
stejna jako v fipadt ostatnich investic. Vice jaketina spolénosti néla pro environmentalni
projekty nastavena migsi kritéria s odvodrenim, Ze i finanénim hodnoceni nejsou
zohledreny vSechny finosy spojené s environmentalnimi projekty. ByloZzm® objevit i
spole&nosti, které nerly pro schvalovani environmentalnich projekbhastavena zadna
kritéria, protoZe tyto projekty povazovaly ,za ngaig nutné"“.

V souvislosti s hodnocenim invastich projektt v ¢eskych podnicich je ffstup
k environmentalnim aspekh podobny. Univerzita Pardubice a VUT Brno realagw roce
2002 vramci grantového projektu Grantové agentdigské republiky Informace
o environmentalnich nakladech pro environmentalanagement” (HyrSlova — Hajek, 2006)
vyzkum sodasneho stavu sledovani environmentalnich nakiadspolénostech, které why
zaveden systém environmentalniho managementu.

Vyzkum byl uskuténén pomoci dotaznikového $ehi. Osloveno bylo 208 spéleosti,
vypInény dotaznik vratilo 89 spateosti. Environmentalni naklady byly sledovany vo%6
zkoumanych spot@mosti. Za environmentalni naklady byly povazovargvihe naklady
vynakladané ve snaze dosdhnout souladu se zakormchranu zivotniho prosdi a ve
spojitosti s vyptadanim se s odpady.

Cast naklad souvisejicich s ochranou Zivotniho piedi a jeho poSkozovaninistala
skryta v souhrnnych nakladovych polozkach. Z tobovigét, Ze @i vnitinich analyzach a
rozhodovani bylo fhlizeno pouze k néklain na odstraéni odpad nikoli k pafizovacim
cenam materialu, ktery se projevi v odpadnich peohd

Spole&nosti zamdtily svou pozornost i na alokaci environmentalnicikladh a sleduji
environmentalni naklady po linii Gtvarvyrobki nebo proces Nejvice spolénosti. (31 %)
uvedlo, Ze environmentélni naklady sleduje po linirafi. Po vyrobkové linii sleduje tyto
naklady 17 % spotmosti a po linii procgs15 % spolénosti.

Je tedy zjevna snaha identifikovat environmentalaklady a tim fesrgji piitazovat
naklady jednotlivym nakladovym objeknh; jsou zpesreny informace o nakladech spojenych
s jednotlivymi vyrobky a utvary.

Informace o environmentalnich nakladech jsou vyériyvi @i hodnoceni investhich
projekti. V pripads strategického rozhodovani o zavedeni novych tdolip vyrobki,
postu apod. jsou posuzovany téz environmentatmgsy.

Opateni, kterd povedou Kistu tzv. eko-tinnosti vCeské republice, jsou nedilnym
krokem k udrzitelnému rozvoji. #t eko-@&innosti i budouci rozvajeské spolkénosti jsou ve
velké mfe zavislé na kvalitnich rozhodnutich v oblasti buxioh kapacit. Potom je gebné,
aby @i hodnoceni investic byly ekonomicky hodnoceny emwmentald vyvolané naklady a
piinosy, vyplyvajici z citliveho fistupu k Zivotnimu progdi a k socialnimu hledisku.
Kvalitu rozhodovacich procésje mozné zvysit zejména &arénim vSech relevantnich
nakladovych a vynosovych poloZzek do hodnoceni gtbja zlepSenim postappri alokaci
environmentalnich néklad tj. zpresrénim informaci o environmentélnich nékladech ve
vztahu k jednotlivym vyrobkm a procesm (Kral, 2008).
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Postaveni a vyznam environmentalniho manazerskéhd@étnictvi

Environmentalni informace jsoutlkgZitou sowasti inform&niho systému spaieosti.
Soubor princig, pristupi a cinnosti, gispivajicich kieSeni environmentalnich problém
spolenosti, se oznaje jako environmentalni¢@tnictvi spolénosti. Cleni se na finatni a
manazerské (EMA)detnictvi.

Environmentalni manazerské&ainictvi je nedilnou saasti managementu a zabyva se
identifikaci, shromaZovanim, odhady, analyzami, vykazovaninredavanim:

= informaci o hmotnych a energetickych tocich,

» informaci o environmentalnich nakladech,

» dalSich hodnotay vyjadrenych informaci, které jsou vychodiskem pro rozhaahd
v ramci dané spoémosti.

Environmentalni manazerskécéalnictvi zahrnuje a integruje dva relevantni bloky
udrzitelného rozvoje (Zivotni prastdi a ekonomiku) a to tak, jak tyto aspekty vysjupu
v internich rozhodovacich procesech spobesti.

Vzhledem ktomu, Ze vramci tra&diho (Eetniho systému spalrosti jsou informace
o environmentalnich nakladech skryty v souhrnnydikladovych polozkach a ¢které
environmentalni naklady nejsou zaznamenaniypee (externality), nema management
k dispozici vSechny p&tbné informace pro rozhodovani a pro formulaciadizaci navrii a
opateni sngiujicich ke zmiréini dopad firemnich ¢innosti, vyrobk a sluzeb na Zivotni
prostedi a ke sniZeni celkovych nakladpol&nosti. U projekli na ochranu Zivotniho
prostedi, které maji zabranit vzniku emisi do ovzdu&pamnich vod a odpadpiimo
u zdroje, neni obvykle spravhymigmbem zhodnocen jejich ekonomicky a environmentalni
piinos a fad piipadi nejsou tedy realizovany.

Environmentalni manazerské cainictvi klade zvlastni tdaz na detnictvi
environmentalnich naklad Zahrnuje nejen informace o environmentalnich addéth a dalsi
hodnoto¥ vyjadiené informace, ale téz informace o hmotnych a etieikych tocich a
environmentalnich vynosech.

Systém evironmentalniho manazerskéltetrictvi vzdy zalezi na pi@bach, zajmech,
cilech a zdrojich spateosti. EMA mize byt aplikovdno siznym rozsahem a ime
zahrnovat individualni procesy nebo skupiny précésagiklad vyrobni linku); systém
(napiklad oswtleni, upravu odpadnich vod, baleni apod.); vyroheko vyrobkové&ady;
zaizeni, provoz nebo vSechna tizeni vramci jednoho mista; regionalntipadre
geografické skupiny provdz divize, pobgky nebo celou spotmost.

Environmentalni manazerskédinictvi poskytuje velmi cenné informace, které lze
s vyhodou vyuZit jak na Urovni spotesti jako celku, tak na drovnifetisek, procesa
vykoni v oblasti:

* fizeni environmentalnich nakkad

= cenového rozhodovani,

» pldnovani a rozpdovani,

» investiniho rozhodovani,

= kalkulaci naklad, aspor a uzitk projekti souvisejicich s Zivotnim prastdim,

» planovani a realizace projéktistSi produkce, prevence zi&ovani a dalSich
projekti na ochranu Zivotniho prdetli,

» planovani a implementace systéenvironmentalniho managementu,

» stanovovani kvantifikovanych environmentéalnicli cil

» hodnoceni environmentalniho profilu, ukazatélenchmarkingu,
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= externiho vykaznictvi o vlivu spaleosti na Zivotni progedi,

= externiho finatiniho vykaznictvi environmentalnich nakiea zavazk,

» dalSich vyka#t souvisejicich s Zivotnim prdetim pro statistické fady a mistni
organy.

Z uvedeného vyplyva, Ze kbivym pojmem v environmentalnim manazerskémtiictvi
jsou environmentalni néklady. V ramci environmemigh naklad Ize rozliSit dw¥ kategorie:

» néaklady dopadajiciifmo na spolénost; jsou oznsvany jako tzv. environmentalni
naklady spolénosti,

» naklady, které spotmost sice ma, nenese z& odpowdnost, protoze tyto naklady
nejsou nikde zachyceny, ale které dopadaji na j#do®, spol€énost a Zivotni
prostedi; jsou vymezovany jako tzv. negativni extergaldttova, 2005).

Environmentélni néklady by &y byt sledovany pro pétby managementu spotesti
zejména proto, ze€ast environmentalnich nakiadoy mohla byt snizena nebo dokonce
eliminovana z @vodu spravnych rozhodnuti spétesti, napiklad investovanim do
»CistSich* technologii nebofpvyrob¢ takovych vyrobk, které jsou Set#jsSi k Zivotnimu
prostedi (Kozena, 2007).

Koncepce environmentalnich nakigj@ Siroce diskutovana odbornikyignymi gristupy.
S identifikaci a alokaci environmentélnich nakigd spojeno mnoho probl&m Néekteré
spole&nosti charakterizuji environmentalni naklady spekif pro (tely ochrany Zivotniho
prostedi, jiné Sieji véetnd nakladi na environmentalni aktivity spaleosti. Zn&né problémy
¢ini i prekryvani gkterych naklad co do jejich jivodu. V literatie se uvadi nafklad tyto
charakteristiky environmentalnich nakiad

= Environmentalni naklady jsou chapanydasigji jako hodnoto¥ vyjadiena spatba
vstupi, které byly pouZzity na integrovana (preventivngbao aditivni (koncova)
environmentalnireSeni. V tomto pojeti se tedy jedna o naklady kav&cinnosti
spoleg&nosti, které jsou cileny na snizeni negativnihowlspol€nosti na Zivotni
prostedi (zpravidla investice).

» Environmentalni ndklady (vydaje) jsou spojené saka aktivitami, jejichZ prvotnim
cilem je ochrana (prevence)ied zngiSténim, sniZzeni, eliminace, odstegm
zneisténi, pripadre jiné degradace Zivotniho preesdi.

= Environmentalni naklady spdleosti jsou naklady spojené s akcemi spiodesti
(investicemi, projekty apod.) a aktivitami (odsivaani odpad, prevence vzniku
odpadi, provoz sanaich za&izeni apod.), jejichz cilem je zmenSeni negativiviha
spole&nosti na Zivotni progedi.

Podle Metodického pokynu pro zavedeni environmafiial &etnictvi je nutné
identifikovat vSechny vyznamné environmentalni aélgla vynosy. Environmentalni naklady
je mozné rozdit do nékolika kategorii:

» nakladani s odpady, odpadnimi vodami a emisemivddusi,
= p&e o Zivotni progedi a prevence zdigteni,

» cena materialu obsazeného v nevyrobkovém vystupu,

» néklady zpracovani nevyrobkového vystupu.

Pro (tely manazerského rozhodovani jebia do environmentalnich nakiadapdcitat i
dalsi, dosud nezahrnované, ale pro dané rozhodeletiantni, environmentalni nakladové
polozky (napiklad externality).
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Environmentalni vynosy zahrnuji ndidad vynosy z recyklace matetialprodeje odpad

podpory a dotace. Ratsem i vSechny vynosové polozky, které se vaziolkzkam
environmentalnich naklad

Environmentalni aspekty v investénim rozhodovani

Metody, které se vyuZzivajifpinvesticnim rozhodovani, museji brat v avahu vSechny
dlouhodobé aspekty (ekonomické, ekologickeé, tjajigd se zivotniho prostdi, socialni),
které s péizenim investice souviseji.

Souvislosti environmentalnich nakfada @inosi v investénim rozhodovanicasto
komplikuje zvySujici se vyznam budoucich environtAe® vyvolanych naklad
(management spaleosti ma ®kdy tendenci je podéevat), které jsou charakteristické
zna&nou neutitosti a stanoveni jejich vySe je obvykle problewtgSi. Chybné odhadnuti
budoucich trenid mize vést najiklad k tomu, Ze spobmosti jsou nuceny zastavit vyrobu, i
kdyz prodavané vyrobkyipuvedeni investice do provozuipaSely Zzadouci ekonomicky
prosgch; teprve pozgi se ukaze, Ze byly iejm¢ opomenuty &které environmentalni
aspekty budoucnosti.

V ramci investéniho rozhodovani jeslné sledovat i dalSi pozitivni dopady, které mohou
byt vyvolany, nagiklad:

= ochrana nebo posileni image sgalesti,

» zlepSeni vztainse zamstnanci,

= zlepSeni vztalh s ostatnimi zainteresovanymi stranami vlivem gosil
environmentalniho managementu.

Pro z&ler¢ni environmentalnich aspékpii investicnim rozhodovani je nutné realizovat
nasledujici etapy:

= zpracovat Upiny f&hled naklad, pripadré aspor nakladi;

= provést jejich alokaci;

= rozSfit casovy horizont hodnocenfiposi a vyuzivat dlouhodabzantiené finakni
ukazatele, konkrétndiskontované peiini toky, ukazatekisté sodasné hodnoty,
ukazatel doby navratnosti, ukazatel rentabilityeistic apod.

Zadouci sniZeni environmentélnich néaklatiZe byt v gkterych gipadech dosaZeno
realizaci opdeni, ktera nejsou investi¢ narana; bul’ neni nutné vynalozit Zzadné naklady,
nebo jde o op#&tni vyZadujici vynaloZeni pouze malého objemu finérh prostedki.

V nekterych gipadech je vSak pibné prova#t akce, které jsou investié narané,
napgiklad miZe jit o pdizeni nové vyrobni investice, zavedeni nové tedayiel tvorby
vykoni, provedeni znmého zasahu do stavajicich pracapod. Konkrété se niize jednat
o0 nasledujici siry investovani (Student — Hyrslova — \&ak, 2005):

= vyvoj novych vyrobk, které jsou Setrné k Zivotnimu priesti feSenim otazek
ochrany Zivotniho prostdi @i vyvoji novych vyrobKi maze dojit k vyznamnym
usporam ve sptebach materiéla energii, produkty mohou lépe uspokojovatgoy
zékazniki, je mozné zlepsit furkost vyrobk apod.);

= optimalizace procés (projekty maji feSit zvySeni &nnosti proces, napgiklad
pouzivanim novych postupjinych vstupnich materialapod.);

= implementace novych technologii ¢igtSi“ technologie mohou zlepSitciGnost
jednotlivych proces, maze dojit k Usporam ve sgebach materiél a energii, ke
vzniku mensSiho mnozstvi nebo objemu odpadpol&nost se stava konkurence
schopnou);
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= opstovné pouziti materiél (segregace odpadnich praudmoziuje rekteré odpadni
latky recyklovat, gjaké materialy Ize znovu pouzit nebo repasoveitané odpadni
latky je mozné upravovat a prodat jako vedlejSdpkby apod.).

Ekonomické hodnoceni naklad a pirinosi pro investi¢ni rozhodovani

Pri hodnoceni investic a investiich akci, které zohlédje ekonomickou stranku
environmentalnich aspektv oblasti vlozenych ekonomickych zdiopjje uzivan pistup
zdiaraziujici potebu hodnotit celkové naklady. Metoda je azneina jako ,Total Cost
Assessment” a je prosazovdd& Environmental Protection Agency. Jedna se ohdidal
zamerenou, rozsahlou, komplexni finar analyzu vSech nakladh nadkladovych aspor, které
vznikaji spolénosti v navaznosti na investovani.

Mezi klicové environmentalni naklady a nakladové Uspory,ijeesteni rozhodovani
vyvolava, pati:

» néaklady souvisejici se vstupy, které jsou nezbyrwé zajiSéni pribéhu proces, tj.
naklady na materialy, na spebované energie a vodu apod.;

» néklady navyporadani se s odpaeypozornost jeieba ¥novat zejména nebezprgym
odpadim;

» néklady na Upravu a/nebo odsimaani odpadnich vod;

» néklady na spotbované materialy, energie a vodu, které jsou waz@n servisni
¢innosti jako jsou nafklad ¢isteni, adrzba aj.;

= potencialni vynosy z prodeje vedlejSich produktagiklad z prodeje rozpoustel
ziskanych destilaci nebo kibz odpadnich vod;

* niZSi pojistné vyplyvajici ze snizeni environmemi@h rizik nebo nizSi potencialni
environmentalni zavazky souvisejici s budoucimiremmenalnimi Skodami;

» néklady na dosazeni souladu se stavajicimi zakangamranu Zivotniho prasdi,
napiklad naklady na Skoleni, monitoring, testovanicapo

» néaklady na dosazeni souladurgpmvovanymi zakony na ochranu zivotniho predt.

Pri uplatiovani metody ,Total Cost Assessment* jsou naklagkipadré nakladové
aspory) spojené s investici nebo invé&sitiakciclenény do €chto kategorii:

» piimo souvisejici (investni ndklady, naklady souvisejici s provozem a udithdiw,
naklady spojené s vypadanim se s odpady, Uspory matéreknergii apod.);

» nepimo souvisejici (ndklady vynakladané na dosazemiada se zakony, naklady na
Skoleni a vzdavani, pojiséni, naklady podporujici monitoring, Skody, spravni
naklady a jejich Uspory apod.);

» souvisejici s potencialnimi zavazky (podsmé zavazky, potencialni poplatky, pokuty
a dar),

= ostatni (ndkladové Uspory ziskané tim, Ze sjpolst nezn&St'uje Zivotni prosedi,
ma lepSi image, uvritspol&nosti existuje lepSi pracovni priedi i vztahy mezi
pracovniky apod.).

Pri aplikaci metody ,Total Cost Assessment* je benegpprvni etapou kazdého
posuzovani investice kalkulacgimpych naklad (pripadre nakladovych uspor). Naklady
(pripadré nékladové Uspory) jsou obvykle s@sti rezii spoknosti, nejsou sledovany
samostaté a ani pi hodnoceni investic jildasto neni §novana patcna pozornost. Négpmé
néklady, naklady spojené s potencialnimi zavazkgstatni néklady (fpadre nakladové
aspory) se obtiznrozliSuji, océuji a alokuji. Fitom mohou vyraznym zZisobem ovliviovat
vynosnost investice. Je opravdilae¥ité vynalozit Usili na jejich rozpoznani, progojejich
zalerénim do investiniho hodnoceni je moZzné ziskat podstatlepsSi gedstavu
o hodnoceném projektu. ¢které investice na ochranu Zivotniho predt, které mohly
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znamenat i znmé ekonomické ifnosy, nebyly fieba spolénostmi realizovany zidvodu
jejich zjis&né nizké vynosnosti. V investiim hodnoceni nebyly zvazovany vSechtiynpsy
investiénich projeki, vétSinou byly uvazovany pouzefimé naklady a s nimi souvisejici
nakladové uspory.

Druha etapa uplabvané metody je zaftena na systém alokace nakla&ro hodnoceni
investinich projeki je nutné mit k dispozici odpovidajici informaceakladech nalezejicich
k ptislusnym objekim. Je @delné vyuZzivat alokmi piistup, kdy jsou nejprve alokovany
naklady na environmentalni nakladovd&ediska a vykony. ¥ alokaci by nemsly byt
opomenuty i naklady, které se vazi k nevyrobkovystupim, tj. k hodnaot ,vyplytvanych*
materiati a naklad na jejich zpracovani.

Ve ftieti etag ma @i investécnim rozhodovani vyznamnou ulohu volldasového
horizontu hodnoceni a w¥b souhrnnych ukazatel efektivhosti. Projekty na ochranu
Zivotniho prostedi mohou byt spojeny giposy, které se projevi az v delSitasovém
horizontu, coZz mize mit vliv na dobu névratnosti investic. Pokudie hodnoceni investic
pouzivan ukazatel doba navratnosti investice, pgsosuzovana hodnota tohoto ukazatele ve

srovnani s poZadovanou dobou navratnosti a&zméntoky v dalSich obdobich Zivotnosti
investice nejsou zpravidla uvazovany.

Metody, které vychazeji z hodnoceni @gamich toki vazanych kinvestici v ramci
zvolenéhatasoveho horizontu, poskytuji komplegi pohled na investici. Ukazatele, jez se
zametuji na dlouhodobé aspekty hodnocené investice, measi vypovidaci schopnost,
protoZze lze v hodnoceni postihnout i poten@ahysoké podmiené zavazky i eekavané
budouci pinosy projevujici se az v delSitasovém horizontu.

V souvislosti s vybrem vhodnych souhrnnych ukazétedfektivnosti investic, které by
postihly v celé &i i environmentalni aspekty, je #apgji zminovan ukazatetisté sodasné
hodnoty. Z pordrovych ukazateél mizZe byt vyuzivan také ukazatel rentability investic.

Zaclenéni vSech relevantnich environmentélnich naklad @Finosi, souvisejicich
s investici, do hodnoceni a pouziti vhodnych somjch ukazateél efektivnosti investic
urgitym zpisobem zkvalitni rozhodovaci procesy o budouciclakigch.

Zaveér
Vzhledem ktomu, Ze investicefgquuguji vyvoj spol€nosti, je rozhodovani o nich
strategickou zaleZitosti. Pokud je opomenuta nedyd was realizovana investice souvisejici
nagiklad s prevenci zri&tovani, nize tato skut@nost v budoucnu vyvolat zvySené naklady.
Z historického vyvoje je evidentni, Zze environmémitdproblémy ¢asto vznikaji rychle,
piicemZz mohou byt spojeny s vyznamnymi &ami v podnikatelském prdsedi, které
posunuji vyvoj srirem k vysSi eko-ginnosti. Pr&¥ rychlost znén uuje strategicky vyznam
environmentalnich projektpro spolénosti. V ramci investiniho rozhodovani je piwbné
zvazovat vSechny potencialni a strategicky relevaaspekty investice. Do rozhodovani je
tteba zalenit oportunitni naklady nerealizované ochrany#nho prosiedi, které pedstavuji
usly piinos vyplyvajici z ochrany Zivotniho présti, ktery je spojenipdevsim s Gsporou
nakladi spole&nosti. Projekty navazujici na ochranu Zivotnihosgemli mohou vyvolavat
jes€ dalSi dodatné aspekty, mnohdy obti&nmeiitelné. Projekty mohou byt spojeny
s budoucimi finosy, které jsouidezité z hlediska strategického a jsou mnohonaselasi
nez @inosy v oblasti sniZzeni environmentéiryvolanych nakladl.
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ABSTRAKT

Investini projekty environmentalniho charakteru mohou V&vat naklady, nakladové
aspory a pinosy, které jsou isledkem jpsobeni Sirokého spektra fakiorJestlize tyto
faktory a jejich ekonomické tdledky nejsou satsti hodnoceni, mohou seikierée

environmentalni projekty jevit jako ekonomicky nbeginé (neefektivni),ékoli pii zvazeni

vdech relevantnich skutgosti by byl vysledek hodnoceni naprosto odlinykoly

environmentalniho detnictvi jsou: identifikovat vSechny aspekty, ktdrédnoceny projekt
ovliviiuje, vyhodnotit vSechny jejich tdledky a zéenit je do finakniho hodnoceni
investinich projeki. Fitom je nutné posuzovat komplex vSech naklad¥inosi spojenych
s investici a vybrat nejvhodsi kritérium pro néteni efektivnosti investice.

Kli éova slova: Environmentalni  &etnictvi; Investini rozhodnuti environmentalniho
charakteru; Hodnoceni nakiad ginosi investice.

The Using of Environmental Accounting for Investmei Decisions

ABSTRACT

Investment projects of the environmental charactemn call out costs, cost savings and
benefits, which are the result of the effect ofwhde spectrum of factors. If these factors and
their economic results are not the component oktreuation, some environmental projects
can be as economic unadvantageous (uneffectivepualh in thoughts on all relevant facts
the result of the evaluation would be wholly difet. Tasks of the environmental accounting
are: to identify all aspects, which evaluated mbijefluences, to assess all their consequences
and to include them to the financial evaluationnvestment projects. Withal it is necessary
to judge the complex of all costs and benefits eoted with the investment and to choose the
most suitable criterion for the measurement ofitlkestment effectiveness.

Key words: Environmental accounting; Investment decision @f émvironmental character;
Assessment of costs and benefits of an investment.

JEL classification: M41.
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