1. predndaska



Osnova prednasky

1. OrganizaCni zalezitosti
2. Uvod do pfedmétu

3. Majetek podniku



Ekonomika podniku — INFO — EEEO7E
Podnikova ekonomika — SYI —- EEE5S6E

Garant predmétu: Ing. Ivana BroZovd, Ph.D.

Cvicici:

katedra ekonomiky, mistnost ¢. E 380
tel.: 22438 2083

brozovai(@pef.czu.cz
KH: Pondéli: 13:00 — 14:30

Ing. Karel MALEC, Ph.D.

katedra ekonomiky, mistnost €. E 368
tel.: 22438 2081

maleck@pef.czu.cz




Témata prednasek
1. Pfedmét ekonomiky podniku, vymezeni a klasifikace podniku
v CR.
2. Dlouhodoby majetek podniku — €lenéni, ocenovani, hodnoceni
vybavenosti podniku majetkem, odepisovani.
3. Obézny majetek podniku — €lenéni, ocenovani, celkova potieba
obézného majetku, fizeni obéZného majetku.

4. Kapital podniku — vlastni kapital (definovani, struktura), cizi
zdroje (definovani, struktura). Minimalizace nakladi na kapital.
Optimalni kapitalova struktura.

5. Investice podniku — metody hodnoceni efektivnosti,
financovani mvestic

6. Naklady, vynosy, hospodarsky vysledek podniku.



Témata prednasek
7. Hospodarsky vysledek podniku v rizném pojeti (dle ucetnich
systémil, anglosaské pojeti, prispévek na thradu).

8. Vyznam hodnoceni podniku a podnikatelskych aktivit.
Metody pouzivané v ekonomickych analyzach.

9. Analyza soustav ukazatelti — Pyramidalni soustavy ukazatelu.
10. Analyza soustav ukazateli — Ploche¢ soustavy ukazatelt.

11. Mezipodnikove srovnavani — jednorozmérné a vicerozmeérne
metody.

12. Finan¢ni analyza podniku — analyza rentability, finan¢ni
stability a hospodarské aktivity.

https://moodle.czu.cz/ kod: EPINFO




Ad 2) Uvod do predmétu

Predmeét podnikové ekonomiky

1. Zkoumani procesu, které se uskute¢nuji uvniti podnikii.

(transformuji se zdroje (inputy) na vyrobky a sluzby (outputy))

—

zkoumani a vysvétlovani pusobeni produkénich zdroju, jejich
premeény ve vykony (vyrobky a sluzby)

zjiStovani velikosti procesu vyroby, jejich vysledkli v daném
obdobi a potreby (spotreby) vstuptl pro jejich dosazeni

sledovani vyvoje a efektivnosti téchto procesii

Preménu zdroju ve vykony sledujeme v naturalnich (fyzickych)
a penéznich jednotkach (téz tzv. hodnotové).



2. Zkoumani vztah( podnikt k jejich okoli pfi ziskavani zdroju
a pri realizaci vysledktll podnikovych €innosti.

= zkoumani predevsSim primého okoli podniku, které je
tvoreno zakazniky, dodavateli a odbérateli, konkurenty,
dluzniky a vériteli, vlastniky



Definice podniku

» 1rZni subjekt, zpravidla zakladany a provozovany podnikatelem za
ucelem dosahovani zisku, resp. zvyseni hodnoty majetku”.
(Synek Miloslav)

= Soubor hmotnych, osobnich a nehmotnych slozek podnikani.
(pravni vymezeni)

,Podnikem se rozumi kazdy subjekt vykonavajici hospodarskou
¢innost, bez ohledu na jeho pravni formu”.
(dle evropskeho prava)

~,Podnikem je jakakoliv entita bez ohledu na pravni status ¢i zptsob
financovani vykonavajici ekonomickou aktivitu.*”
(dle judikatury ESD)



Definice podniku

,U&elné kombinace materialnich a nematerialnich hodnot, jejimz
smyslem je nahospodarit zisk”.



Zakladni tridéni podniku pouzivana
v hospodarskeé praxi CR:

Podniky mizeme clenit dle riznych hledisek, napf. podle:
pravni formy

sektoru narodniho hospodarstvi

odveétvi

velikosti

O A W DR

typu vyroby apod.

Ad1) dle pravni formy

[l podniky fyzickych osob
[l podniky pravnickych osob

- obchodni korporace
- statni podniky

- nadace, fondy,.....
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Ad2) dle sektoru NH

OPrimarni sektor
[0Sekundarni sektor
OTercialni sektor

[OKvartérni sektor
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Ad3) dle odvetvi

OKEC = Odvétvovi klasifikace ekonomickych éinnosti

- do r. 2007

- pouzivana pro zarazeni ekonomickych subjekttl do raznych odvétvi
na zakladé Cinnosti, kterou se zabyvaly

CZ - NACE = Statisticka klasifikace ekonomickych ¢innosti

usporadana do skupin s prirazenymi Ciselnymi kody

-od r. 2008

- vypracovana dle mezinarodni statistické klasifikace a je v souladu s
dokumenty EU

- pouzivani NACE je povinné pro vSechny Clenské staty EU

- vyuziti klasifikace: pro statistické ucely pfi sestavovani narodnich
uctu, bilance zahrani¢niho obchodu i pro jiné ekonomické analytické
ucely
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Struktura a kddovani NACE

zdroj: www.czso.cz/Klasifikace, Ciselniky

prvni uroven (nejvyssi) = (oznaCena
alfabetickym kodem)

druha uaroven = (oznaCena dvojmistnym
Ciselnym kédem)

treti uroven = (oznaCena trojmistnym
Ciselnym kodem)

Ctvrta uroven = (oznaCena Ctyfrmistnym Ciselnym
koddem)
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Prehled sekci v klasifikaci NACE (S)

(,,Nomenclature générale des Activités économiques dans les Communautés Européennes* )

SEKCEA - ZEMEDELS TVI, LESNICTVI A RYBARS TVI

SEKCEB - TEZBA A DOBYVANI

SEKCE C - ZPRACOVATELSKY PRUMYSL

SEKCED — VYROBA A ROZVOD ELEKTRINY, PLYNU, TEPLA A KLIMATIZOVANEHO VZDUCHU
SEKCEE— ZASOBOVANI VODOU; CINNOS TISOUVISEJICI S ODPADNIMI VODAMI, ODPADY
A SANACEMI

SEKCEF - STAVEBNICTVI

SEKCE G - VELKOOBCHOD A MALOOBCHOD; OPRAVY A UDRZBA MOTOROVYCH VOZIDEL
SEKCEH - DOPRAVA A SKLADOVANI

SEKCEI - UBYTOVANI, STRAVOVANI A POHOSTINSTVI

SEKCEJ - INFORMACNI A KOMUNIKACNI CINNOS TI

SEKCEK - PENEZNICTVI A POJIS TOVNICTVI

SEKCEL - CINNOSTI V OBLAS TI NEMOVITOS TL

SEKCEM - PROFES NI, VEDECKE A TECHNICKE CINNOS TI

SEKCEN - ADMINIS TRATIVNI A PODPURNE CINNOS TT

SEKCE O - VEREJNA SPRAVA A OBRANA; POVINNE S OCIALNI ZABEZPECENL

SEKCEP — VZDELAVANI

SEKCE Q - ZDRAVOTNI A SOCIALNI PECE

SEKCER - KULTURNI, ZABAVNI A REKREACNI CINNOS TI

SEKCES - OSTATNI CINNOSTI

SEKCET - CINNOSTI DOMACNOSTI JAKO ZAMES TNAVATELT(: CINNOS TI DOMACNOSTI
PRODUKWICICH BLIZE NEURCENE VYROBKY A SLUZBY PRO VLASTNI POTREBU
SEKCE U - CINNOS TT EXTERITORIALNICH ORGANIZACI A ORGANU
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Priklad z klasifikace CZ-NACE
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y
01.19

SEKCE A - ZEMEDELSTVi, LESNICTVi A RYBARSTVi
Rostlinna a zivoCisna vyroba, myslivost a souvise jici ¢innost

Péstovani plodin jinych nez trvalych

Péstovani obilovin (kromé rvze), lusténin a oleinatych semen
Péstovani rvze

Péstovani zeleniny a melounu, korenu a hliz

Péstovani cukrove titmy

Péstovani tabaku

Péstovani pradnveh rostlin

Péstovani ostatnich plodin 1inveh nez trvalych

15



Ad4) dle velikosti rozsahu a cinnosti

- Ize urcit rGznymi kvantitativnimi veli¢inami — napf. podle velikosti
zisku, trzeb, objemu vyroby, po¢tu zaméstnancu apod.

a) klasifikace dle pravidel EU
- kritéria pro zarazeni podniku do dané kategorie vyplyvaji z
Narizeni Komise (ES) ¢. 800/2008

Typ podniku Pocet Roc¢ni obrat Bilan¢ni
zaméstnanci suma (aktiva)

stiredni <250 <50 mil.€ <43 mil.€
maly <50 <10 mil.€ <10 mil.€
mikro <10 <2 mil.€ <2 mil.€

b) klasifikace dle zakona €. 47/2002Sb, o podpofe malého a
stfredniho podnikani
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Ad4) dle velikosti rozsahu a cinnosti

c) Klasifikace podle ucetnictvi (dle novely zakona o ucetnictvi)
od 1. 1. 2016 na: mikro, malé, stredni a velké

Typ podniku | Aktiva celkem | Roc¢ni thrn Primérny
Cistého pocet
obratu (v K¢) | zaméstnanci
mikro 9 mil. 18 mil. 10
malé 100 mil. 200 mil. 50
stiredni 500 mil. 1 mld. 250
velké * * *

Podnik spada do prislusné kategorie v pripade, ze:
-neprekroCi vice nez 1 z veliCin (mikro, mala, stredni ucetni
jednotka)

-* prekracuje alespon 2 hranicni hodnoty uvedené pro stredni
ucetni jednotku



Ad5) dle typu vyroby, tj. zaméreni a charakteru
cinnosti

[OPodniky vyrobni
[OPodniky obchodni

[Financni instituce

[OPodniky sluzeb
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Evidence podniku

Vsechny podniky vzniklé a pasobici na tzemi CR jsou evidovany v
Registru ekonomickych subjektt (RES).

= vefejny seznam ekonomickych subjektu (tj. podniki pravnickych a
fyzickych osob a organizacnich slozek statu, které jsou ucetni
jednotkou)

- Spravcem registru je CSU, je pristupny na webu CSU:

https://vdb.czso.cz

K 31.12.2015 bylo registrovano

- celkem 2768 953 ekonomickych subjektli
z toho: 2 087 937 podniku fyzickych osob
681 016 podnika pravnickych osob

RES c¢leni ekonomické subjekty podle riznych kritérii
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Ad 3) Majetek podniku
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Osnova

1. Majetek - vymezeni
- Clenéni (dlouhodoby majetek, obézna aktiva)

2. Charakteristika dlouhodobeho majetku - hmotny
- nehmotny
- finanéni

3. Charakteristika obéznych aktiv

4. Dlouhodoby majetek - zpusoby pofizeni
- zpusoby vyrazeni
- zpusoby ocenovani
- hodnoceni vybavenosti podniku majetkem

- faktory ovliviujici velikost majetku podniku a jeho
strukturu

- ODEPISOVANI
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Majetek podniku - vymezeni

Majetek je to, co clovék nebo instituce ma, tj. vlastni.

Majetek podniku je souhrn vsech veéci, peneéz,
pohledavek a jinych majetkovych hodnot, které patri
podnikateli a slouzi k jeho podnikani.

Majetek je souhrn vesSkerych statku, se kterymi dany
majitel (FO nebo PO) muze volné nakladat a kterymi také
ruci za své pripadné zavazky.

U FO se obchodnim majetkem rozumi majetek, ktery mu
patri a slouzi nebo je uré¢en k jeho podnikani;

PO se obchodnim majetkem rozumi veskery majetek
evidovany v ucetnictvi.
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Clenéni majetku podniku

MAJETEK PODNIKU Zasoby
Dlouhodoby Pohledavky
majetek Obézny majetek
Dlouhodoby Dlouhodoby Dlouhodoby
nehmotny hmotny finanéni Kratkodoby
majetek majetek majetek finanéni
majetek
Penézni
prostiredky
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Struktura majetku v ROZVAZE

AKTIVA CELKEM

A.Pohledavky za upsany zakladni kapital

B.Dlouhodoby majetek
B. . Dlouhodoby nehmotny majetek
B. ll. Dlouhodoby hmotny majetek
B. lll. Dlouhodoby financCni majetek

C. Obézna aktiva
C.l. Zasoby
C. ll. Pohledavky
C. lll. Kratkodoby financni majetek
C. IV. Penézni prostredky

D. Casové rozligeni aktiv
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Charakteristika
HMOTNEHO DLOUHODOBEHO
majetku

« Hmotny dlouhodoby majetek
doba pouzivani je delSi nez 1 rok a porizovaci
cena je vyssi nez 40 tis. KC

* Priklady:
- budovy - stroje
- stavby - vyrobni linky

- pozemky - dopravni prostredky, aj.
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Charakteristika
NEHMOTNEHO DLOUHODOBEHO
majetku

 Nehmotny dlouhodoby majetek
doba pouzivani je delSi nez 1 rok a porizovaci
cena je vyssi nez 60 tis. KC

» Priklady:
- software - licence
- goodwill - know-how

- patenty - aJ.
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Charakteristika
FINANCNIHO DLOUHODOBEHO
majetku

Jedna se o dlouhodobe cenne papiry, u
kterych neni stanovena minimalni cena, ale
dobu pouziti (drzeni) maji delsi nez 1 rok
Priklady:

akcie

obligace
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- Charakteristika
OBEZNEHO majetku (obezna aktiva)

« Jedna se o0 majetek, jehoz doba pouzivani v
podniku neni delsi nez 1 rok.
* Tento majetek casto meni svou podobu.

» Jeho porizovaci cena za jednotku je zpravidla
mensi nez 40 tis. Kc.

« Je tvoren:
zasobami, pohledavkami, kratkodobym financnim
majetkem, peneznimi prostredky
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1" Pozor !!!

e V aktivech neni zachycen majetek pronajaty nebo
pujceny, neni zachycen pouzivany odepsany majetek a
neni zachycena penézni hodnota majetku financovana
z investicnich dotaci.

e To do wurcité miry ovliviiuje ukazatele efektivnosti
pocitané z udaju v rozvaze — vykony vznikly za pouziti
majetku vlastniho a ciziho, ale pri vypoctu efektivnosti
se porovnavaji jen s hodnotou majetku vlastniho.
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DLOUHODOBY MAJETEK
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Zpusoby porizeni
dlouhodobého majetku

e a) nakupem
e b) vlastni cinnosti
* ¢) jinymi zpusoby:

- darovanim;

- prebytek pri inventarizaci;

- vkladem spolecnika;

- prevodem dle platnych pravnich norem.

Jednim ze zpusobu porizeni dlouhodobého majetku je i
leasing (ale bez vlastnickych prav) — financni,
operativni
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Zpusoby vyrazeni
dlouhodobého majetku
a) vyrazeni po jeho odepsani (opravky = porizovaci
cena)
b) vyrazeni majetku, ktery nebyl plne odepsan
C) vyrazeni prodejem
d) vyrazeni v dusledku poskozeni
e) prerazeni z podnikani do osobniho uzivani

f) vyrazeni a jeho vklad do jiné spoleCnosti
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Zpusoby ocenovani
dlouhodobého majetku

* 1) porizovaci cenou (nakupovany majetek)

» 2) vlastnimi naklady porizeni (zasoby
vytvorené vlastni Cinnosti)

» 3) reprodukcni cenou (majetek nabyty
bezplatne)
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Hodnoceni vybavenosti podniku
majetkem

1.  hodnoti se vyvoj a struktura majetku

- horizontalni analyza (analyza trendu) - sleduje vyvoj polozek
finanénich vykazu v ¢ase (po Fadcich), tj. zménu urcité polozky (absolutni
zmeéna, % zména, indexem)

- vertikalni analyza (procentni rozbor) — slouzi k posouzeni struktury
agregovaného jevu, tj. zjiStuje se procentni podil jednotlivych polozZzek vykazu
na zvoleném zakladu

2. hodnoti se vyuziti majetku pfi plnéni podnikovych cilu
- hospodarnost
- efektivnost
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Zakladni myslenka pri hodnoceni
vybavenosti podniku majetkem a kapitalem

- podnik by mel mit jen tolik majetku a kapitalu, kolik
potirebuje pro plnéni svych cilu;

- vztah mezi ziskanymi vysledky a pouzitym majetkem by
mel byt optimalni;
= Prubézné analyzovat stav a vyuzivani - zajiSt'ovat co
nejvyssi vyuziti vlastnich kapacit, nadbytecny majetek
prodat, ucelné vyuzivat pronajem a prace od cizich,
,optimalizovat® ceny porizovaného dlouhodobého i
kratkodobého majetku.

36



Faktory ovlivnujici velikost majetku
podniku a jeho strukturu:

predmet Cinnosti
rozsah podnikovych vykonu
cena majetku

stupen vyuziti majetku
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Zakladni ukazatele
hodnotici stupen vyuziti majetku

Rychlost obratu
rychlost obratu aktiv = trzby / > aktiv
nebo ... vynosy / > aktiv
rychlost obratu zasob = trzby / zasoby
rychlost obratu pohledavek = trzby / pohledavky
Doba obratu
doba obratu aktiv = () aktiv / trzby) x 365
(misto ,,trzby* 1ze pouzit také vynosy)
doba obratu zasob = (zasoby / trzby) x 365 doba
obratu pohled.= (pohledavky / trzby) x 365
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Podil dlouhodobych aktiv a rychlost obratu aktiv

( www.mpo.cz — FA podnikové sféry prumyslu a obchodu,

udaje za rok 2016)
Sekce, oddil Podil dlouhodobého Rychlost obratu aktiv
majetku na aktivech (trzby/aktiva celkem)
")
A — Zemédélstvi, lesnictvi 84,36 0,31
a rybarstvi
B — Tézba, dobyvani 64,86 0,58
C — Zpracovatelsky 46,73 1,33
pramysl
D - Vyroba a rozvod el., 72,55 0,65
plynu, tepla...
E — Zasobovani vodou 75,75 0,42
F — Stavebnictvi 33,78 0,81
G — Velkoobchod, 38,57 2,25
maloobchod, opravy....
H — Doprava a skladovani 76,25 0,53 30




Dlouhodoby majetek - ODEPISOVANI

dlouhodoby majetek je majetek dlouhodobe
povahy, pusobi ve vice provoznich cyklech a
behem sveho pouzivani se postupne
opotrebovava (opotrebeni — moralni, fyzicke)
K vyjadreni opotrebeni slouzi odpisy
odepisovanim se postupne prenasi vstupni
cena dlouhodobého majetku do nakladu firmy
odepisuje se vetsina hmotného a
nehmotného dlouhodobeho majetku (financni
se neodepisuje)
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Dlouhodoby majetek - ODEPISOVANI

* UcCetni jednotka rozhoduje o tom, ktery majetek
bude odepisovan a jakou metodou

e danove odpisy — Zakon €. 586/1992 Sb. o
danich z prijmu

ucetni odpisy - Zakon €. 563/1991 Sb. o
ucetnictvi
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Danové odpisy

« zakon stanovi maximalni moznou vysi odpisu,
kterou si muze ucetni jednotka uplatnit do
danovych nakladu

» 2 zpusoby dafiového odpisovani:

a) rovnomernée (linearni)
b) zrychlene (degresivni)

42



Danove odepisovani

e + odpisovani rovhomeérneé (linearni)

- odpisové sazby jsou prirazeny tabulkou a
odpisy vypocitame podle vzorce:

Os,,

. O, VCX100

O,,— odpis v daném roce

VC - vstupni cena

O. — odpisova sazba pro prislusny rok podle tabulky
n - odpisovy rok
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Podminky stanoveni vyse odpisu pri
rovhomeérném odepisovani v CR

-- ro¢ni odpisova sazba v %

odpisova doba v 1. roce v dalSich pro
skupina odpisu  odpisovani letech zvySenou
(v letech) odpisovani vstupni
cenu
1 3 20 40 33,3
2 5 11 22,25 20
3 10 5,5 10,5 10
4 20 2,15 5,15 5
) 30 1,4 3,4 3,4
6 50 1,02 2,02 2



Danove odepisovani

* + odpisovani rovhomerneé (linearni)

- odpisoveé sazby jsou prirazeny tabulkou a
odpisy vypocCitame podle vzorce:

Osn

. O =VCx——
100

O, - odpis v daném roce

VC - vstupni cena

O. - odpisova sazba pro prislusny rok podle tabulky
n - odpisovy rok
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Podminky stanoveni vyse odpisu pfri
zrychlenéem odepisovani v CR

Koeficient pro zrychlené
odepisovani

odpisova doba v l.roce v dalsich pro
skupina  odpisu  odpisovani  letech zvysenou
(v letech) (K) (k) vstupni cenu

1 3 3 4 3

2 5 5 6 5

3 10 10 11 10

4 20 20 21 20

5 30 30 31 30

6 50 50 51 50



Priklady trideni dlouhodobého majetku do
odpisovych skupin

Odpisova Doba Priklad zarazeného majetku
skupina odpisu
(v letech)
1 3 kancelarské stroje a pocCitaCe, nastroje a naradi, skot
plemenny, chovny, .....
2 5 motorova vozidla, traktory, vétSina strojniho zafizeni,
nabytek, ....
3 10 trezory, vytahy, klimatizaCni zafizeni, péstitelské celky

trvalych porostt s dobou plodnosti delSi nez 3 roky,

4 20 dalkova trubni vedeni (plynovody, horkovody apod.),
budovy ze dfeva a plastd, ....
30 vyrobni budovy, dalnice, silnice, nadrze, ....
50 budovy (administrativni, obchodnich domu, hotell),

muzea a knihovny, historické nebo kulturni pamatky,
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Uéetni odpisy
- Stanovi si je ucCetni jednotka sama tak, aby objektivne

vystihla miru opotrebeni hmotného a nehmotneho
majetku

- Funkce ucetnich odpisu:
a) nakladova — ,danovy stit"
b) zdrojova

C) ocenovaci

- 2 zpusoby odpisovani:
a) z hlediska Casu
b) z hlediska vykonu
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2. prednaska
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OBEZNY MAJETEK
PODNIKU
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Osnova prednasky
1. Vymezeni OA

a) 7 hlediska ¢asového
b) 7 hlediska funkci

¢) normativni vymezeni

2. Zpusoby porizeni OA
3. Ocenovani OA

4. Management OA

4. 1. management zdsob
4. 2. management pohledavek

4. 3. management penéZnich prostiedki
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Ad 1a) Vymezeni OA 7 hlediska casového

* majetek podniku, ktery ma kratkou dobu
pouziti (zpravidla do 1 roku; v praxi existuji
ale 1 vyjimky)

stale méni svou podobu = tj. obiha
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Ad 1b) Vymezeni OA 7 hlediska funkci, které plni

e Vnitini funkce
e Likvidni funkce
* Rezervni funkce
o Zarucni funkce

* Vné;si funkce

53



Ad Ic) Normativni vymezeni OA
« Z4soby

e Pohledavky
» Kratkodoby finan¢ni majetek

e PenéZni prostredky
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Ad 2) Zpusoby poiizeni obéZného majetku

e a) nakupem
* b) vlastni Cinnosti
* ¢) jinymi zpusoby

= darovanim

- 7jiSténim jako ptebytek pii inventarizaci

- jako pouzitelny odpad pfti likvidaci dlouhodobého majetku
- jako nepenézity vklad spolecnika

- ptevodem dle platnych pravnich norem
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Ad 3) Ocenovani obezného majetku:

a) zasob
b) pohledavek
¢) finan¢niho majetku

Ad a) ocenovani zasob

a)nakupovane zasoby materialu a
zbozZi — ocenéni porizovaci cenou

b)zdsoby vytvorene viastni cinnosti
(nedokoncena vyroba, polotovary
.56
a vyrobky) — ocenéni vyrobnimi



Ad b) ocenovani pohledavek

Pohledavku lze charakterizovat jako pravo FO
nebo PO (véfitele) pozadovat na druh€ osob¢
(dluznikov1) plnéni vzniklé z urcitého zavazku.

a)pri vzniku pohledavky — se ocenuji jmenovitou
hodnotou

b)p7i nabyti za uplatu nebo vkladem — ocenéni
porizovaci cenou

Ad c¢) ocenovani finan¢niho majetku
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Ad 4) Management OA

. - odpisovani rovnomeéerneé (linearni)

- odpisoveé sazby jsou prirazeny tabulkou a
odpisy vypocCitame podle vzorce:

Os,
100

- O, = VCXx

O, — odpis v danem roce

VC — vstupni cena

O, — odpisova sazba pro prislusny rok podle tabulky
n - odpisovy rok
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PR: Vypocet obratového cyklu penéz

Firma hodla vyrabet novy vyrobek v objemu 30ks/den o nakladech
2 000Kc/ks. Predpokladané triby cini 27 mil. Ké/rok, priumérnd
zasoba byla vypocitana ve vySi 4,5 mil. K¢, priomérna vySe pohledavek
1,5 mil. K¢, uhradu dodavatelskych faktur provadi firma v pruméru za
15 dnii. Urcete obratovy cyklus.
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Schéma 2: Obratovy cyklus penéz

Nakup Prodej
zasob vyrobku
Doba obratu zasob (60 dnii) Doba inkasa pohledavek (20 dn)
Doba odkladu plateb (15 dnii) Doba obratu penéz (65dnin)
Platbha | Inkaso

dodavatelum trzeb
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Reseni:

» odpisovani rovhomeérné (linearni)

- odpisove sazby jsou prirazeny tabulkou a
odpisy vypocitame podle vzorce:

Os,
100

. O =VCx—

n ‘.,-‘-.‘ - - A’--‘"_‘ .
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OCP odpovida na otazku, kolik a na jak dlouho je tfeba investovat do
vyroby, aby bylo mozné realizovat zakazku.
Bude-li tento problém feSen na trovni celého podniku, mluvime o
rizeni pracovniho kapitalu podniku

2 varianty pojmu:
*pracovni kapital

°Cisty pracovni kapital.

1) manazersky pohled: obézna aktiva —
kratkodobé zavazky

2) vlastnicky pohled: dlouhodoby kapitii - 62

dlouhodobv maietek



Schéma tvorby CPK 7 pohledu a) manazera
b) investora

a) b)

A Rozvaha P A
Rozvahy P

—VA— VK
SA DI. SA
UK, |zdroje

CK al

CPK CPK

Kr.



PR: Vypocet CPK

Tabulka 1: Rozvaha subjektu X

AKTIVA (tis. Odebl Odebl PASIVA (tis. K¢) Obdobl Obdobl
K¢)

Dlouhodoby Vlastni kapital
majetek
Zékladni kapital 500 500
Zisk za obdobi 249
Obézny majetek 400 560 Cizi kapital 150 194
Zasoby 0 150  Uvér u banky (dlouh.) 100
Pohledavky 160 200 Zéavazek k dodavateli 150 50
Penize 240 210 Nezaplacena dan 44

Celkem 650 943 Celkem 650 943



ReSenti:

Obdobi 1: 1) OA — kr. zavazky = 400 — 150 = 250 tis. K&
2) fix. P — fix. A =500 — 250 = 250 tis. K&

Obdobi 2: 1) OA — kr. zavazky = 560 — (50 + 44) = 466 tis. K&

2) fix. P — fix. A = (749 + 100) — 383 = 466 tis. K&
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4. 1. Management zasob

- cilem je udrzet takovou strukturu a velikost zasob, aby odpovidala
pottebam podniku a soucasné respektovala kritéria ekonomické
efektivnosti

- strategické tizeni zasob
- operativni fizeni zasob

=  Vyznamnym nastrojem fizeni zasob jsou metody pro stanoveni potieby
zdasob, kter¢ umoznuji urcit ucelnou, optimalni vysi potfebnych zasob
(napt. metoda dvou zasobnikili, metoda ABC, metoda Just-In-Time).
Volba metody zavisi na konkrétnich podminkach a charakteru vyroby
dan¢ho urcitého podniku.
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Clenéeni zasob
1. podle funkci:
* bézna — kryje potfebu mezi dvéma dodavkami; jeji vyse kolisa od
maximalni po minimalni
« sezonni — zabezpecuje oCekavané vykyvy poptavky v uréitém obdobi roku
» pojistnd — slouzi k zabezpeceni neocekavanych udalosti

« technologicka — je vytvarena z titulu potreby dodrzeni technologickeého
postupu vyroby dan¢ho produktu

2. podle velikosti:

* minimalni — minimalni zasoba pred dalsi dodavkou materialu, zbozi ...

« maximalni — soucet pojistne a bézne zasoby
e prumérna — obvykle polovina maximalni
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4. 2. Management pohledavek

- Pohledavky predstavuji naroky podnikil viici jinym subjektiim na ptijem penéznich
prostiedkd.

-Jde o aktiva podniku, ktera tvori soucast obézne¢ho majetku.
-pohledavky vznikaji:
0 z obchodnich styku

U z ostatnich duvodii

-Rizenim pohledavek rozumime €innost podnikii smétujici k optimalnimu usmeériovani
jejich pohledavek.

Jednim z vhodnych nastrojli, kterymi 1ze motivovat odbératele k v€asnému zaplaceni,
je pO Skytl’luti tzv. Skonta — tj. na fakture je uvedena platebni podminka napr.: 5/10, netto 70. Znamenda to, ze odbératel ma pravo na

skonto ve vysi 5% z celkové ceny uvedené na fakture, pokud ji zaplati do 10 dnii od vystaveni. Pokud neuhradi do 10 dnii, bude platit plnou cenu (netto) do 70
dnil.

Pfedmétem r1zeni _]e: objem pohledavek a jejich vyvoj, struktura pohledavek, jejich vynosnost, doba jejich splatnosti, likvidnost apod.
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4. 3. Management penéZnich prostredkii

* pojistka pro kryti nenadalych vydaju a 1 pro
hrazeni béznych zavazku v ptripadé¢, ze selze
tok oCekavanych prijmu

* penize v pokladné, penize na béznem uctu
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3. prednaska

70



Kapital podniku
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Osnova prednasky

. Kapital — definovani, struktura

. Vlastni kapital — definovani, struktura

. Cizi kapital — definovani, struktura, duvody
pro jeho pouziti

. Faktory ovliviujici pomér vlastniho
kapitalu a cizich zdroju

. Minimalizace nakladu na kapaital

- naklady na cizi kapital

- naklady na vlastni kapital (+ WACC)
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KAPITALOVA STRUKTURA
PODNIKU

 Struktura zdroji, z nichz vznikl majetek podniku
o Vlastni kapital vlozili majitel¢ a je nositelem rizika

o Cizi kapital vlozili vétitelé
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STRUKTURA KAPITALU V

ROZVAZE
A. VLASTNI KAPITAL

A. 1. ZéKladni kapital o1 A CELKEM

A. II. AZio a kapitalové fondy

A. III. Fondy ze zisku

A. IV. Vysledek hospodareni minulych let

A. V. Vysledek hospodateni béZného tcetniho obdobi

B. + C. CIZI ZDROJE
B. Rezervy
C. Zavazky

C. 1. Dlouhodobé zavazky
C. II. Kratkodobé zavazky

C. CASOVE ROZLISENI PASIV
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Vlastni kapital

e patii majiteli (majitelum, vlastniktim,
spoleCnikum)

* muze byt vytvoren pri zaloZeni podniku a1 v
prub¢hu podnikatelské Cinnosti

* je nositelem podnikatelského rizika
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Vlastni kapltél — je tvoren.
e zakladni kapital — souhrn penéZnich 1
nepeneznich vkladu spoleCniku do podniku
* aZio a kapitdalové fondy

 fondy ze zisku - tvoreny za ucCelem kryti
budoucich potreb

 VH minulych let — tvoren nerozdélenym
ziskem minulych let
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CIZI ZDROJE

 dluhy a zavazky podniku, které musi byt v
urCene dob€ splaceny

 podle doby splatnosti se d¢€li na kratkodoby
cizi kapital a dlouhodoby cizi kapital

 cenou za pouzivani ciziho kapitalu je arok
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Kratkodobe cizi zdroje zahrnuji:

kratkodobé zavazky k uverovym institucim

kratkodobe zavazky z obchodnich vztahi

kratkodobe zavazky k zaméstnancum

kratkodobe zdvazky vici statu

kratkodobé zavazky ze socidlniho a zdravotniho pojisteni

kratkodobe zdvazky ke spolecnikum, ...
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Dlouhodobe cizi zdroje zahrnuji:

* dlouhodobe zavazky k uverovym
institucim

* dlouhodobe zdavazky z obchodnich vztahii

* rezervy, ...
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Duvody pro pouziti ciziho
kapitalu:

a) nedostatek vlastniho kapitalu pi1 vzniku
podniku

b) prechodny nedostatek pii dalSim rozvoji
podniku

¢) pro zvyseni efektivnosti vlastniho kapitalu
prostfednictvim finan¢ni paky 50



Faktory ovlivaujici pomer
viastniho kapitdlu a cizich zdroju

odvétvi podnikani

struktura aktiv

subjektivni postoj manaZeru k riziku
vynosnost podniku a stabilita trzeb a zisku

dostupnost uvéru a dalSich cizich zdroju
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MINIMALIZACE NAKLADU

NA KAPITAL
a) Naklady na cizi kapital
- cenou za pouzivani ciziho kapitalu je urok
- urok roste s rostoucim rizikem veéritele
- veritel vnima jako veEtsi riziko:
0  méné vykonnou firmu s nejasnou budoucnosti

[ jiz zadluZenou firmu

[ ptjcku s delsi dobou splatnosti

- skutecné urokove naklady se sniZuji pusobenim tzv. danového
v 82
Stitu



PR: Srovndni VH v zavislosti na tirokovych platbdch

Vykaz zisku a ztraty (v tis. K¢) plati uroky | neplati uroky

Provozni VH 313 313
Urokové naklady (10% z 200) 20 0
Financéni VH -20 0
VH pred zdanénim 293 313
Dan 19% 56 60

VH po zdanéni 237 253
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PR: Vyhodnoceni

- uroky z dluhu jsou 20 tis. K¢, ale rozdil ve
VH je jen 16 tis. K¢, coz jsou skutecné
naklady na kapaital

[] skutecne ndklady v ptipadé pusobeni
danoveho Stitu spocitame:
odvadene urokove naklady x (1 — sazba dané
z prijmu)
=20tis. x (1 —0,19) = 16 tis. K¢ y

[] skutecnou urokovou miru. kterou vlatime za



— Dantovy §tit pusobi na urokove naklady z ciziho kapitalu v
pIné vysi pouze tehdy, je-1i EBIT (hospodaisky vysledek pred
uroky a zdanénim) aspon stejn¢ velky jako nakladové uroky.
Je-11 mensi nebo dokonce zaporny, pusobi danovy Stit v daném

roce omezené nebo vubec.
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MINIMALIZACE NAKLADU
NA KAPITAL

b) Naklady na vilastni kapital

-nakladem vlastniho kapitalu je pozadovana
(oCekdavand) vynosnost vlastnika

~oc¢ekavana vynosnost vlastniho kapitalu zavisi
nejvice na: odvetvi podnikani, postaveni firmy
v tomto odvétvi a na trhu, ve kterém pusobi

-cena vlastniho kapitalu je obvykle vySSi nez
cena kapitalu ciziho 36



Vazené prumérné naklady na kapitdal
WACC — Weight Average Cost of Capital
e pocitaji se za ucelem optimalizace nakladu
na vlastni kapital

* vyjadiuji, kolik % ze zpoplatnéného
(aroCencho) podnikem vyuzivaného
kapitalu stoji podnik praveé uzivani
kapitalu

WACC=r,.(1-t).D/C+r, .E/C

I d- urokova mira placena z ciziho kapitalu

t — sazba dan¢ z pfijmu 87

D — urocenv cizi kapital



PR: Vypocet WACC

Jakée jsou naklady kapitalu subjektu XY v 1. a 2.

roce podnikani?

Pasiva (celkem)
Vlastni kapital

Zakladni kapital
Zisk za obdobi
Cizi kapital
Uvér u banky

Zavazek k dodavateli

Nezaplacena dan z ptijmu — zdvazek vici
statu

500
500

200
200

749

500
249

194

100
50

44

1

T -

‘ D
neurocené zavazky,
na WACC nemaji
vliv
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Priklad: reseni

e Naklady na kapital v 1. roce:

WACC =0,1 . (1 —0,19) . 200/(200 + 500) + 0,12 . 500/(200 + 500)
—0,1089 = 10,89%

 Naklady na kapital ve 2. roce:

WACC=0,1.(1-0,19).100/(100 + 749) + 0,12 . 749/(100 + 749)
=0,1154 = 11,54%

V' 1. roce stoji subjekt vyuzivani kapitalu 11% z neéj, tj. 76 tis. K¢
(700 tis. x 0,1089), ve 2. roce jiz 11,54%, tj. 98 tis. K¢ (849 tis. x
0,1154).
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Stavebnicovy model stanoveni WACC

WACC=r+r  t+r, tr
r.— bezrizikova vynosova mira
— prirazka za malou velikost firmy

r,, — pfirazka za moznou nizsi podnikatelskou
stabilitu

r., — prirazka za moznou nizsi financni
stabilitu

LA
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Shrnuti

Snahou vlastnika by me¢la byt volba takove
kapitalove struktury, aby byly celkove vazene
naklady na kapital WACC minimalni.
Velikost WACC zavisi na:
[Inakladech na jednotlivé slozky kapitalu:
- ndkladem vi. K je pozadovana vynosnost
viastnika

- ndkladem ci. K je urok poZadovany
veritelem
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Optimalni kapitalova struktura

 ma-li podnik kapitdlu vice a kryje kratkodoby majetek

dlouhodobym kapitalem — podnik je prekapitalizovan

ma-l1 podnik kapitalu meéné a na kryti dlouhodobého majetku
pouziva kratkodoby cizi kapital — podnik je podkapitalizovan

= poruseno ZLATE BILANCNi PRAVIDLO

za optimalni kapitalovou strukturu povazujeme takoveé slozeni
dlouhodobého kapitdlu podniku, pifi kterém je dosazeno
minimdlnich prumérnych ndkladu kapitilu. Takove slozeni
kapitalu maximalizuje trzni hodnotu firmy.
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4. prednaska
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Investice podniku
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Osnova prednasky

Vymezeni investice

Charakteristické znaky investi¢ni ¢innosti
Clenéni investic

Zdroje financovani investic

Hodnoceni ekonomické efektivnosti investic

- Statické metody

- Dynamické metody
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1. VYMEZENI INVESTICE

a) z pohledu makroekonomiky

,, Cast prijmu (diichodu), kterd je vioZena do kapitilu. Tedy do dlouhodobych statkii, které
neprinaseji okamZzity prospech, ale umozni zvyseni statkii v budoucnosti. Ekonomicky
subjekt (stat, podnik, jednotlivec) tak odlozi cast své soucasné spotreby (uspor) za ticelem
ziskani budouciho uzitku “.

b) z pohledu podniku

., Rozsahlejsi jednorazove nebo kratkodobé vynaloZené zdroje ci penézni vydaje
(kapitalové vydaje), u nichz se ocekdva jejich preména na budouci vynosy ¢i penézni
prijmy behem delsiho casového obdobi presahujiciho jeden rok.

c) ve financni teorii

., VwnaloZeni zdroju za ucelem ziskani uZitku, které jsou ocekavany v delSim budoucim

obdobi. “
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2. CHARAKTERISTICKE ZNAKY INVESTICNI
CINNOSTI

[ vysoka kapitalova naro¢nost
0 dlouhodoby dopad

0 relativni nevratnost rozhodnuti
0 casovy faktor

0 nejistota a riziko
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a) podle podoby

« kapitalove
 financni

b) z hlediska ucetnictvi
* hmotné

* nechmotne

 financni
¢) z hlediska prinosu

 regulatorni

 obnovovaci
* T0ZVOJOVE

3. Clenéni 1nvestic
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4. Zdroje financovani ivestic

a) z hlediska mista - Interni
- externi
b) z hlediska vlastnictvi - vlastni kapital
- cizi zdroje
c) dle doby splatnosti pouZitého kapitalu - dlouhodoby kapital

- kratkodoby kapital
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Ad a)
INTERNI ZDROJE EXTERNI ZDROJE

- nerozdéleny zisk - dlouhodobé uvery financnich instituci
- odpisy - dlouhodobé uvery dodavatelske
- dlouhodobé financni rezervy - financni leasing

- dotace
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5. hodnoceni ekonomickeé efektivnosti investic

» zahrnuje obvykle 3 kroky:

1) stanoveni celkovych INV nakladu, resp.
vydajii

2) urceni zpusobu financovani a struktury
zdroju financovani

2) oovacovani bilance N a V nebo PR a VY



Metody hodnoceni investic

e Staticke

 Dynamicke
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Staticke metody

1. Celkovy prijem z investice:

n
CP = CFy +CF, +...+CF, =) CF,
i=1

kde CF; - cash flow vroce i
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Staticke metody

2. Cisty celkovy pFijem z investice:

n
NCP = CP-IN = -IN + ) CF,,

i=1

kde IN - pocatecni investovany vydaj,
CP - celkovy Cisty piijem (viz vyse).
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Staticke metody

3. Prumérné rocni cash flow:

BCF ==,

n

kde CP - celkovy pfjem (viz vyse),
n  —pocet let Zivotnosti investice.
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Staticke metody

R « odpisovani rovnomeérné (linearni)

- odpisové sazby jsou prirazeny tabulkou a
odpisy vypocitame podle vzorce:

0s..
. O, =VC X4 gcr v

— ViZ VySe.

O, — odpis v daném roce

VC — vstupni cena

O. — odpisova sazba pro prislusny rok podle tabulky
n - odpisovy rok
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Staticke metody

R « odpisovani rovnomeérné (linearni)

- odpisové sazby jsou prirazeny tabulkou a
odpisy vypocitame podle vzorce:

Os,,
100

. O, =VCx

O, — odpis v daném roce

VC — vstupni cena

O. — odpisova sazba pro prislusny rok podle tabulky
n - odpisovy rok
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PR 1a): Planované CF subjektu A souvisejici s koupi a provozem

kopirovaciho stroje:

0 1 2
CF - 410 -95 96
(v tis. KC)
Vypocitejte:

1)Celkovy pfijem z investice

2)Cisty celkovy pfijem z investice
3)Primeérné roCni cash flow
4)Primeérnou ro€ni navratnost
5)Primeérnou dobu navratnosti investice

rok

3
181

266

266

181
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PR: Vysledky

1) CP =895 tis. K¢
2) NCP =485 tis. K¢
3) CF = 149 t1s. K¢
4) or =36,4%

5) ¢doba navratnosti = 2,75 let
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Dynamicke metody

1. Me ‘isté asné
| toda cisté soucasné hodnoty (net present value,

NPV = -IN + Lo L -
(14 WACC) (14 WACC)* (1+ WACC)"
L, CF,
=N+ Y ———, i IV -potdenl st v
21(1+ WACC) '
(F -clovvrnes
okl

TACC - it nlady kot
DY -uv kol pennd st st podnk v
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PR 1b): Planované CF (v tis. K¢) subjektu A souvisejici s investicemi:

0 1 2 3 4 5 6
Stroj, -410 -95 96 181 266 266 181
Stroj, -300 -96 93 178 178 178 178

Kromé adaji o CF v tabulce budete pro vypocet potiebovat jesté WACC — viz 3.
prednaska.

Pro pripomenuti: subjekt A ma 749 tis. vI.LK (pozaduje vynosnost 12%), uvér 100
tis. K¢ (za 10%) a dan z prijmu je 19%.

Ukol: Porovnejte obé investice pomoci NPV
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Priklad: reseni

 odpisovani rovhomeérné (linearni)

- odpisove sazby jsou prirazeny tabulkou a
odpisy vypocitame podle vzorce:

Osn

. O,=VCx— 00

O, — odpis v daném roce

VC - vstupni cena

O, — odpisova sazba pro prislusny rok podle tabulky
n - odpisovy rok
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Dynamicke metody

2. Vnitirni vynosoveé procento (internal Rate of Return,
IRR)

n
—IN+Z o = ()
~1(1+ IRR)'
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PR Ic): Subjekt bude obé investice posuzovat také
prostrednictvim IRR:
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Priklad: reseni

« Podle NPV jsou obé¢ investice prijatelne, z toho lze odvodit, ze 1
IRR bude > WACC (tj. 11,54%)

« K vypoétu IRR je pouzita fce MIRA.VYNOSNOSTI z MS Excel

» IRR, . =18.6%
IRR, = 20.4%

*  Zatimco u NPV vySel lépe stroj,, prostiednictvim IRR je to stroj, (ma vySSi procentni vynosnost
vzhledem k investovanému kapitdlu).

115



Dynamicke metody

3. Index 7iskovosti (profitabitity Index, PI)

+Wm) PV
IN N

Pl =+

(vyznam ostatnich proménnych zistavé jako vyse).
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PR 1d): Vypocet PI subjektu pro obé investice:
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Priklad: reseni
o e odpisovani rovhomerné (linearni)

- odpisoveé sazby jsou prirazeny tabulkou a
odpisy vypocitame podle vzorce:

Os,,
100

. O,=VCx

O, — odpis v daném roce

VC — vstupni cena

O, — odpisova sazba pro prislusny rok podle tabulky
n - odpisovy rok
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Dynamicke metody

4. Doba navratnosti, splaceni(payback Period, Pp)

= takove obdobi (pocet let), za které tok CF pfinese hodnotu rovnajici se
pocateCnim kapitalovym vydajlim na investici

-vypocet je podobny vypoctu ve statické metod¢, ale postupné nacitana CF budou v
soucasnych hodnotach, tj. diskontovana

-za lepSi je povazovana ta investice, ktera uhradi své vydaje hotovostnimi toky co
nejdrive
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PR Ie): Vypocet doby navratnosti 7 diskontovanych CF pro obé
investice:

Tab.: Vypocet doby navratnosti 7 diskontovanych tokit pro investici 1 (v tis. K¢)

rok | Cash flow Diskontovana Kumulovana diskontovana
cash flow cash flow
0| 410 -410 -410
1 -95 -85 -495
2 9 77 -418
rok ndvratnosti
3 181 130 -288 —_—
4 266 172 -116
5 266 154 38
6 181 94 131

120



PR Ie): Vypocet doby navratnosti 7 diskontovanych CF pro obé

Tab.: Vypocet doby navratnosti 7 diskontovanych tokit pro investici 2 (v tis. K¢)

investice:

rok | Cash flow Diskontovana Kumulovana diskontovana
cash flow cash flow
0 -300 -300 =300
1 -96 -86 -386
2 93 i =311
3 178 128 -183
4 178 115 -68
5 178 103 35
6 178 92 127

rok navratnosti

121



Tab.: Vyhodnoceni obou investic prostrednictvim dynamickych
metod

metoda stroj, stroj, kritérium Zadouci vitéz
pl‘lj jeti

NPV (tis. K¢) maximum stroj,

IRR (%) 18,60 20,40 >1 1,544 maximum stroj,

PI (index 1,32 1,42 >1 maximum stroj,

ziskovosti)

PP (roky) 5,75 5,66 <6 minimum stroj,
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5. prednaska



Naklady, vynosy,
hospodarsky vysledek
podniku



Osnova prednasky
1. Naklady

- vymezeni a vyznam jejich sledovani
- kategorizace nakladu dle ruznych hledisek

- naklad versus vydaj
2. Vynosy

- vymezeni

- ¢lenéni

- VYNOS versus piijem
3. Hospodarsky vysledek podniku

- vymezeni

- funkce

- z1sk v teoretickém pojeti; zisk v praktickém pojeti
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1. Naklady — vymezeni a vyznam jejich
sledovani

Naklady predstavuji obecné spoti‘ebu vstupii, a to jak externiho,
tak interniho charakteru

Vyznam jejich sledovani:
formou ruznych ukazatelli vyjadiuji ndkladovost
jejich sledovani je zdkladem pro stanoveni nadkladové ceny

stanoveni vyse nakladovych cen ma bezprostiedni vztah k tvorbé
zisku

naklady pomahaji odhalit rezervy v hospodareni
jsou soucasti mnoha ukazatelt k hodnoceni efektivnosti
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Naklady — jejich kategorizace

1) podle puvodu vzniku
2) podle oblasti vzniku
3) z hlediska manazerského ucetnictvi
4) podle vztahu k objemu produkce
5) podle kalkulovatelnosti
6) ucelove Clenéni
7) podle realnosti
8) podle Casového hlediska
9) podle komplexnosti
10) podle operativnosti
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Ad 1) ¢lenéni nakladu podle puvodu vzniku

[ externi

[ interni
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Ad 2) ¢lenéni nakladu podle oblasti vzniku

[ provozni

[ finan¢ni
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Ad 3) Clenéni nakladu z hlediska manazerskeho
ucetnictvi

[ explicitni

[ implicitni

130



Ad 4) Clenéni nakladu podle vztahu k objemu produkce

[l variabilni

[l fixni
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Ad 5) Clenéni nakladu podle kalkulovatelnosti

[ pfimé

[l nepfime
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Ad 6) ucelove Clenéni nakladu

napft-.:

[Inaklady na vyrobu; naklady na odbyt; naklady
spravni

[Indklady provozni; ndklady neprovozni

[Indklady na hlavni ¢innost; naklady na
pomocnou vyrobu; naklady na vyzkum a
VYVO]
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Ad 7) ¢lenéni nakladu podle realnosti

1 realné

[ Gcetni
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Ad 8) Clenéni podle Casoveho hlediska

a) naklady predbézne
naklady vysledné

b) naklady minulého roku
naklady bézného roku

naklady priStiho obdobi
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Ad 9) Clenéni nakladu podle komplexnosti

[ naklady vlastni

[ naklady celkové
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Ad 10) ¢lenéni nakladu podle operativnosti

[l operativni

[l neoperativni
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naklad versus vydaj

Naklady — penézni vyjadieni spotieby podniku
— bez zavislosti na tom, zda byla provedena
penczni transakce

Vydaje — ubytek penéznich prostredku
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2. Vynosy — vymezeni, ¢clenéni

Vynosy — Castky, kter¢ podnik ziska z
vesSkerych svych ¢innosti za urcité obdobi bez
ohledu na to, zda doslo k jejich inkasu.

Vynosy podniku tvori:

[Iprovozni vynosy

[finan¢ni vynosy
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VYNOS versus PRIJEM

VYNOSY — penézni vyjadieni vysledki
hospodareni podniku — bez zavislosti na tom,
zda byla provedena penézni transakce

PRIJMY - realné penize, které piichazeji do
podniku nezavisle na ptivodu
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3. Hospodarsky vysledek podniku
* zisk je velmi slozita kategorie

Frank Knihgt napsal.: ....... “snad zadna kategorie ani
pojem neni v ekonomickych diskusich uzivan s tak
matouci rozmanitosti vyznamu jako je zisk "

 zisk plni dulezZite funkce:
- je kritériem pro rozhodovani
- je zdrojem akumulace
- je zakladem rozdélovani diichodu
- je zakladnim motivem podnikani
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ZISK v teoretickém pojeti

ZISK je diisledkem nejistoty (Paul Heyne)

ZISK je vysledkem predvidani budoucnosti (Paul Heyne)

ZISK nelze definovat jednim zpiisobem, protoze nezalezi na tom, jak je zachovan
puvodni kapital (Hicks)

ZISK ve vztahu k ,,zamoznosti“: Zisk je cdastka, kterou lze na konci obdobi
spotirebovat a pritom zustat zamozny jako na zacadtku.. ..

ZISK ve vztahu ke schopnosti spotieby: Zisk je castka, kterou Ize spotiebovat v
ocekavani, Ze tutéz castku budeme moci spotrebovavat i naddle.

ZISK ve vztahu k pfidane spoleCensky uzitne hodnoté: Zisk je v cene zbozi
upravenée o prospésnost (prospéesnost pritom nelze kvantifikovat).

ZISK vznikad po uhradé predchazejici vydélecné cinnosti (eventudlné po uhrade
dividend).
ZISK je to, co je nad udrzenim likvidni hodnoty aktiv.
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W o == |

ZISK v praktickem pojeti

vypocty se 1i8i v zavislosti na metodice jeho
vypoctu =

variantnost zisku:

. Z1sk (HV) podle naSich ucCetnich systemu
. HV — anglosaské pojeti
. HV — | Prispévek na thradu‘
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6. prednaska
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Osnova prednasky

Hospodaisky vysledek podniku — v ruzném pojeti:
a) Zisk (HV) podle naSich ucetnich systemi

b) HV — anglosaske pojeti

¢) HV — ,,Prispévek na uhradu®
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Ad a) HYV - podle nasich ucetnich systému

Vykaz zisku a ztraty — poskytuje informace o tvorbé HV podniku

HV = vynosy - naklady vynosy > naklady = zisk
vynosy < nadklady = ztrata

V, N1HV se sleduji za oblast:

- provozni

- finan¢ni
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e ) provoznich vynosu - ) provoznich nakladu = provozni VH

e > financnich vynosti - ) financnich nakladt = financni VH
e provozni VH + financni VH = VH pied zdanénim
« VH pred zdanénim - dan z ptijmu = VH po zdanéni
 VH po zdanéni — Prevod podilu na vysledku hospodareni

spolec¢nikum =
= VH za ucetni obdobi
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Dulezité kategorie z VZ.Z.!
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EAT

EBT

EBIT

EBITD

NOPAT

Ad b) HV — anglosaskeé pojeti

Earning after Tax

Earning before Tax

Earning before Interest and Tax

Earning before Interest, Tax, Amortization
and Depreciation

Net Operation Profit after Tax

e pro ruzné analvzv se vzila tato klasifikace zisku

Zkratka | PIné znéni

Cesky preklad

Zisk po zdanéni (Cisty
zisk)

Zisk pred zdanénim

Zisk pted troky a
zdanénim

Zisk pred uroky,
zdanénim a odpisy

Provozni zisk po zdanéni

Zpisob zjisténi v naSich
podminkach

VH za tcetni obdobi
EAT + dan z piijmu

EBT + nakladové uroky

EBIT + odpisy

Nejlepsi odhad
EBIT x (1 —t),kde ¢ je
danova sazba

149



Schéma: Casto pouzivané

anglické zkratky charakterizujici HV podniku

EBIT

odpisy

EBT

uroky

EAT

dané

Cisty zisk, hosp. vysl.
za Géetni obdobi

zisk pred zdanénim, hospodaisky vysledek,
vysledek hospodareni

zisk pred zdanénim a aroky, provozni hospodéfsky vysledek,

—

150



Ad ¢) HV — ,,Prispévek na uhradu*

* je definovan jako rozdil ceny a variabilnich

nakladu

trzby (realné)

naklady variabilni

Prispévek na thradu

naklady fixni

zisk
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Prispévek na uhradu

= souhrn prostfedku, které je moZno pouzit na Uhradu fixnich nakladU

e PU> fix. N = ZISK
o PU=fix. N = zisk =0
e PU<fix. N=ZTRATA
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Navratnost fixnich ndkladu je zajisténa az uréitym mnozstvim prodanych
vykont. Teprve az potom, az kdyZ jsou uhrazeny fix. N, je realizovan zisk =

BOD ZVRATU (break-even point)

= takové mnozZstvi produkce, pti kterém nevznika Zadny zisk ani ztrata, tzn. trzby

se rovnaji nakladum — viz graf:

Bod zvratu

CZIK
(F) vykony Arevenue)

celkove BEF (bod zwvratu)
naklady

fixni naklady (fix.costy - -~

_ -~ wariabilni
s naklady (var.cost)

mnoZstvi produkce, O
CN ceeeeea I —trZby, Ch — celkoveé naklady
N =

M
{p - vnl: ceee-e kde (p — vn) je jednotkovy kryci pfispevek

ped, C ERR p- realizacni cena; O — mnoZstvi produkce;
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* Bz = fix. N / (PU/ks)

produkci
= jaky minimalni pocet vyrobku je nutné
vyrobit, aby firma dosahla zisku

e Bz by fix. N / (1 —var. N/T)

= jaka je minimalni vySe obratu, aby firma
nebyla ztratova
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PR: Vyuziti analyzy bodu zvratu

Spolecnost Sije autopotahy.

Prodejni cena 1 kusu vr. 2014 je 1 250,- K¢ a planovany prodej 25 000 ks.

Udaje o nakladech za r. 2014 jsou uvedeny v nasledujicich tabulkach:
Tab. 1: Variabilni ndklady na 1 ks

Pfimy material 400

Ptimé mzdy 300

Ostatni variabilni ndklady 150

Celkem 850

Tab. 2: Fixni naklady

Stredisko Fixni naklady v K¢
Vyroba 2 500 000

Prode;j 4 000 000
Sprava 1 500 000
Celkem 8 000 000
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Priklad — ukoly:
1) Vypocitejte planovany zisk pro rok 2014.
2) Vypocitejte bod zvratu v naturalnim
vyjadreni (ks) a v hodnotoveém vyjadreni.
3) Vedeni podniku predpoklada v roce 2015
prodej 30 000 ks. Zaroven bude muset
zvySit naklady na reklamu. Jaka je

maximalni vySe nakladi na reklamu, aby

podnik dosahl steyjnou rentabilitu trzeb jako
v roce 2014? 156



Priklad — reSeni:
Ad 1)
Zisk = trzby - naklady
7 = (25000 ks x 1250K&/ks) - (850 x 25

000 + 8 000 000)
Zisk = 2 mil. K¢

Ad 2a)

PU = triby, - variabilni naklady Bz
= fix.N/(PU/ks)

PU = 31250000 - 21250 000

DIT — 10 a1 LY DI T/ — ANN L X

produkci



Ad 2b)

Bz .. =fix. N/(1 —var. N/T)

Bz_ by 8 000 000 /(1 —21 250 000/31 250 000)
Bz, .~ =25 mil K¢

Flrma musi vyrobit minimdalné 20 tis. ks autopotahii v hodnoté 25 mil. K¢.

Ad 3)
- rentabilita trzeb v r. 2014 =2 000 000/31 250 000 = 0,064 tj. 6.4%:
minimalni poZadovany zisk v r. 2015 (aby byla zachovana rentabilita trzeb 6,4%) 2.4 mil. K¢

-planovane¢ trzby na r. 2015: 30 000 x 1 250 =37 500 000 K¢
-PU pror. 2015: PU =T — var.N = 37 500 000 - (850 x 30 tis.) = 12 mil. K&
-PU slouzi na uhradu fix. N: 12 mil - 8 mil. = 4 mil. K& ZISK v r. 2015

-Rozdil mezi ziskem v r. 2015 a min. pozadovanym ziskem pror. 2015 je 1 600 000 K¢ (=
naklady na reklamu).

Maximalni naklady na reklamu mohou byt ve vysi 1,6 mil. K¢, aby byla zachovana rentabilita
trzeb z 1. 2014 ve vysi 6,4%.
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7. a 8. prednaska
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Osnova prednasky

1. Vyznam hodnoceni podniku a podnikatelskych aktivit

2. Metody pouzivané v ekonomickych analyzach
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Ad 1) Vyznam hodnoceni podniku
a podnikatelskych aktivit

161



Schéma: Vyznam hodnoceni podnikatelské Cinnosti

Kdo ma zajem na vysledku hodnoceni podniku

stat/EU

vlastnici

dodavatelé

Hodnoceni podniku

management -prosperita
-hodnota

odbératelé

9 . investori
zamestnancil

véritelé/banky

verejnost
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Ad 2) Metody pouzivané v ekonomickych
analyzach

 Ekonomicka analvza — rozklad urCitého
ekonomického celku (jevu, procesu) na dilci
casti, jejich podrobné zkoumani, hodnocenti a
ur¢eni moznosti jejich zlepSeni; a nasledné
op¢tovna skladba do upraveného celku s
cilem: zlepSit jeho fungovani a zvysit
vykonnost.

* Analyza — len¢ni:
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Technicka analyza

Vy$Si metod

1. Matematicko-statistické metod

1.1. Analyza individualnich ukazatelii 1.1. Regresni a korelac¢ni analyza
1.1.1. Analyza absolutnich veli¢in 1.2. Analyza rozptylu

. r

1.1.1.1. Analvza horizontalni 1.3. Faktorova analyza
1.1.1.2. Analvza vertikalni 4. Teorie pravdépodobnosti
1.1.2. Analyza y

1.2. Analyza soustav ukazatelu .6. Matematické modelovani

1.2.1. Pyramidalni soustavy ukazatelu

1.2.2. Ploché soustavy ukazatelu
2. Ostatni metod
2.1. Vnéjsi komparace 2.1. Expertni systém
2.2. Vnitirni komparace 2.2. Systémy vyuzivajici teorii mnozin
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Ad1. 1. 1. 1. HORIZONTALNI ANALYZA
(analyza trendi)

- sleduje vyvoj polozek finan¢nich vykazu v Case, t;.
zmenu urCité polozky:

U absolutni zménou = hodnota,— hodnota _,

Liprocentni zménou = (absolutni zména/hodnota, , ) x

100(%)

Lindexem - fet€zovym:r_ =X /X

- bazickym: b_ = x_/x,
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Ad 1. 1. 1. 2. VERTIKALNI ANALYZA
(procentni rozbor)

- slouzi k posouzeni struktury agregovancho
jevu
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Ad 1. 1. 2. ANALYZA POMEROVYCH VELICIN

- nejoblibenéjsi a nejrozsirene)Si forma
ukazatelu

- umoznuji komparativnost mezi firmami 1 ve
firmé v Case

- mohou byt - podilove

- VZtahOVé 167



Ad 1. 2. ANALYZA SOUSTAV UKAZATELU

HIERARCHICKE (1. 2. 1. Pyramidalni soustavy ukazatelit)
jsou fazeny sestupné podle vyznamu (= tvar pyramidy)

vSechny ukazatele nemohou byt predem ucelove vybirany,
vyplynou z existujicich vztaht)

vyznam ukazateli je dan jeho postavenim v pyramidé

PLOCHE (1. 2. 2. Ploché soustavy ukazatelii)
maji tvar rovnice (pf. Bonitni a bankrotni modely)
ukazatele jsou uCelové vybirany

vyznam ukazatele je dan jejich vahou
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Ad 1. 2. 1. PYRAMIDALNI SOUSTAVY UKAZATELU

- nejcasteji1 pouzivané soustavy ukazatel

- souhrnné zndzornuji najednou nékolik charakteristik finanéniho zdravi
podniku a umoznuji zjiStovat vzdjemné souvislosti mezi souhrnnou
velicinou a dil¢imi charakteristikami a mezi charakteristikami
navzajem

- principem konstrukce je postupny rozklad vrcholového ukazatele na
ukazatele dil¢&i.

Kazdy jednotlivy dil¢i ukazatel je vysledkem pusobeni fady dalsich
¢initelu, které maji k nému opét pfi¢inny vztah. Dil¢i ukazatel tak
zaujima pozici vrcholoveho ukazatele a je mozne ho opét rozlozit do
rady dil¢ich ukazatelu 2. stupné atd. = tim vznika podoba pyramidy,
kdy ukazatele nizsich stupiit vystupuji jako pficiny (Cinitelé)
ovlivnuJ1c1 ukazatele irovné bezprostiedné vyssi.
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Schéma: Pyramidalni soustava

-
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- mezi1 dil¢imi ukazateli v pyramidé existuji vzajemné
vazby:
0  matematické (aditivni; multiplikativni)

[0  ekonomické

Reseni pyramiddlnich soustav:

1. Volba syntetického — vrcholového ukazatele

2. Rozklad na ukazatele vysSich iadii — analytické ukazatele
3. Kvantifikace vlivu dil¢ich ukazatelu na ukazatel vrcholovy

4. Interpretace vysledku
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Viiv dil¢ich ukazatelu na vrcholovy ukazatel pri aditivnich vazbdch

a) vliv absolutnich zmén
b) vliv relativnich zmén

X, AX =X, -X,

A A0 A, AA= A1 -A,

B B, B, AB=B, - B,
AX =X, - X,

AX=AA+AB
AX=(A,-A)+ (B, ~B)
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o vliv dil¢ich ukazatelit na vrcholovy ukazatel je dan:

a) u soucCtovych vazeb souctem jejich

absolutnich zmén

b) u rozdilovych vazeb rozdilem jejich

absolutnich zmén
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Ad b) vliv relativnich zmén

e viiv dilCich ukazatelit na vrcholovy ukazatel
je dan 2 charakteristikami, a to:

a) podilem dil¢iho ukazatele na vrcholovém
ukazatell

b) indexem zmény dilCiho ukazatele

AX=A.A/X +B.B/X,
AX=A /A, A/X + B /B, B/X,



PR: Ve struktuie celkového kapitalu aplikujte viiv:

a) absolutnich zmén jeho dilcich sloZek, tj. vlastniho kapitalu a ciziho
kapitalu

b) relativnich zmén jeho dilcich sloZek, tj. viastniho kapitalu a ciziho
kapitalu

Ukazatel v tis. K¢ r. 2007 r. 2008 A1-0)

(obdobi 0) (obdobi 1)

Kapital celkem 775 566 949 198 173 632
- vlastni kapital 271 289 235034 -36 255
- cizi kapital 504 277 714 164 209 887
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PR: vysledky

ad a) vliv absolutnich zmén
173 632 =-36 255 + 209 887

ad b) vliv relativnich zmén
1.2239 = 0.3031 + 0.9208
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Viiv dilc¢ich ukazatelu na vrcholovy ukazatel pri
multiplikativnich vazbach

*Pf1 feSeni soustav se moho kovat 4 metody:
1.Metoda postupnych zmeén

2.Metoda rozkladu se em ’
3.Metoda logaritmick =

4.Metoda funkcionalni
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Ad 1) Metoda postupnych zmén

* princip: pouze tam, kde je synteticky ukazatel
vysledkem soucinu analytickych ukazatelu

 postup: meni se vzdy jeden z ukazatelu a
ostatni zustavaji nezmeénény
AX/AB=AB . A,

AX/AA=AA . B,

* piednosti: jednoduchost

* nedostatky:
- neni realné, aby se jeden faktor ménil a ostatni




Ad2) Metoda rozkladu se zbytkem

princip: pouze tam, kde je synteticky ukazatel vysledkem soucinu
analytickych ukazatell

postup: méni se kazdy ukazatel individualné, pf1 konstantni
hodnot¢ ostatnich ukazatelt (shoda s metodou postupnych zmén) a
piidava se vliv zmény vSech ukazatelti najednou

AX/AB=AB . A,

AX/AA=AA . B,

AX/AA AB=AA . AB

piednosti: jednoduchost, snaha vyjadrit 1 souhrnny vliv ukazatel
nedostatky: nepresnost, Spatnd interpretace ,,zbytku*
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Ad3) Metoda logaritmicka
(metoda logaritmu indexu hodnot)
e princip: - vychazi z indexu zmén analytickych ukazatel
- pouziti je tam, kde ukazatele nemaji zapornou hodnotu
-pouZiti jen tam, kde ukazatele nemaji nulovou hodnotu
» postup:
AX=X, -X,
X, -X,=X,. (a/a, .b/b) - X
X, -X,VX,=ala, .b/b,
Aplikace logaritmickeého poctu:
X/A = (log al/ao/ log X//X,)) . AX
X/B = (log b1/bo/ log X/X) . AX

»prednosti: presnost, neni citliva na poradi ukazatelu

0

»nedostatky: naro¢nost na vypocet, problémy pfi aplikaci podilovych
vazeb (tam se musi stanovit reciproky ukazatel a nahradit vazbu
podilovou vazbou souc¢inovou)
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Ad4) Funkcionalni metoda

princip:
muze se pouzivat vSeobecné (1 u zapornych hodnot)
piifazuje zménu syntetického ukazatele k jednotlivym

analytickym ukazatelum délenim (vychozi hodnotou)

postup:

. vydéleni dil¢ich ukazatelli vychozi hodnotou
AX ial b, —a b, ab =(a,+Aa).(b,+Ab)
B a—;l—)Jf 0 g bo = & bo
2,b,
- a()b() (g-l-b-l- — 1 )

aobo
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2. kvantifikace vlivu dil¢ich ukazatelu na
vrcholovy rovnéz pomoci vychozi hodnoty

AX = AXa + AXb + AXaAXDb
AXa=XO ( AXa + AXa AXDb) =XO (Aa + Aa

Ab) = X . Aa (l1+ Ab)

ao aO
bO aO bO
AXb =X, (AXb +AXa AXb) =X, (Ab + Aa
Ab) = X . Ab (1+ Aa)

b, Ao

h h b5



PR: Aplikujte vliv zmén dil¢ich ukazatelii (rentabilita celkového
kapitalu, celkovy kapital) na ukazatel vrcholovy (zisk):
a) metodou rozkladu s postupnymi zménami
b) metodou rozkladu se zbytkem
c) metodou logaritmickou
d) metodou funkcionalni

Ukazatel r. 2005 r. 2006 A1-0)
v tis. K¢ | (obdobi 0) (obdobi 1)
Z

2216 22 968 20 752
YK 831 534 727 035 -104 499
73K 0,0026650 0,0315913 0,0289263
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PR: vysledky

ad a) metoda rozkladu s postupnymi zménami
20 752 =-278.49 + 21 030.43

ad b) metoda rozkladu se zbytkem
20 752 =-278.49 + 24 053.20 - 3 022.77

ad b) metoda logaritmicka
vliivA Z/> K =21 943.7 vivAY>K=-1191.8

ad ¢) metoda funkcionalni

A—ZZ,L}K =22 541.43 AZEK =-1789.84
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Du Pontuv rozklad — nejznaméjsi pyramidova soustava

Cisty zisk/vlastni
kapital

E E Aktiva/vlastni

Cisty zisk/aktiva Kapital

| }

Zisk/trzby Trzby/aktiva
! |
Y L] Y Y
PNe 47 e 2 (v:isté
C k trzb i
isty zis l:g:' y triby 'Zg:' aktiva
|
| | [ ]
wzby | = | 3N 0A =g dl. M
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Technicka analyza

Kategorizace metod technické analyz
Elementarni metod

VysSsi metod

1. Analyza

I

. Matematicko-statistické metod
.1. Regresni a korelac¢ni analyza
.2. Analyza rozptylu

3. Faktorova analyza

4. Teorie pravdépodobnosti

.5. Diskriminac¢ni analyza

1.6. Matematické modelovani

[

1. Analyza individudlnich ukazatelii
1.1.1. Analyza absolutnich veli¢in
1.1.1.1. Analyza horizontalni
1.1.1.2. Analyza vertikalni
1.1.2. Analyza pomérovych velicin
1.2. Analyza soustay ukazateli
1.2.1. Pyramidalni soustavy ukazateli

(-
<
<
[

1.2.2. Ploché soustavy ukazatelu

. Ostatni metod
1. Expertni systém

. Komparace
2.1. VnéjsSi komparace
2.2. Vnitrni komparace

ll

2.2. Systémy vyuzivajici teorii mnozin
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Analyza soustav ukazatelu —

Ploché soustavy ukazatelii

* Bonitni a bankrotni modely
- ukazatele jsou ucelové vybirany

- cilem je sestavit takove vybéry ukazatelu,
které by dokazaly kvalitné predpoveédét
finan¢ni situaci podniku

- dle jejich tvorby se Cleni na jednorozmérné a
vicerozmerne modely 187



Bonitni modely
- diagnosticke
- hodnoti podnik jednim syntetickym
koeficientem, ktery umoznuje vyjadrit
bonitu firmy
- analyza ex post

- princip tvorby: 1. vybér ukazatelu
2. ohodnoceni ukazatelu
3. soucCet bodu
4. zatazeni firmy do skupiny UspeSnostiss

T T b | v Y 4 Y 7> 4 ° b | O R m 4149 1 7 4



Kralicekuv ,,Rychly test*

- navrZzen vr. 1990
- rychlost a pomérné dobra vypovidaci schopnost
- pracuje s nasledujicimi ukazateli:

*  koeficient samofinancovani =vl. K/> A

*  doba splaceni dluhu 7 CF = (ci. K — kr. fin. majetek)/bilanc¢ni CF
e cash flowv % trieb = CF/tr{by

*  ROA=HYV po zdanéni + uroky (1 — daiiova sazba) /Y A

- kazdy vypocteny ukazatel se pote oklasifikuje znamkami dle tabulky
- vysledna znamka se pak urci jako jednoduchy aritmeticky primér
znamek ziskanych za jednotlivé ukazatele =  <2: veimi dobry ponix

> 3: $patnd financni situace
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Tabulka: Stupnice hodnoceni ukazatelt

ukazatel vyborny velmi dobry dobry Spatny ohroZen
insolvenci
(D) 2 3) 4) (5)

kvota >30% >20% >10% > 0% negativni
vlastniho

kapitalu

doba splaceni <3 roky <5 let <12 let > 12 let > 30 let
dluhu

CF v % trzeb >10% > 8% > 5% > 0% negativni
ROA > 15% > 12% > 8% > 0% negativni
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Bankrotni modely
- predikcéni
piredpovidaji ptipadné ohroZeni finanéniho zdravi podniku
- analyza ex ante
- postup sestavovani: 1.vybér ukazatell, které ovliviiujyi HV nejvice
2. stanoveni vah ukazateli
3. stanoveni funkce vlivu ukazatelii na HV podniku

4. stanoveni intervalu hodnot, ve kterém je firma
ohroZena bankrotem

- PR: Altmanovo ,,Z-skore*, Beermanova diskriminaéni funkce,
Tafleritv bankrotni model, IN index 95, 99, 01, 05 .......
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Altmanova formule bankrotu (Z-skore)

- vychazi z diskriminacni analyzy uskuteCnéné
koncem 60. a v 80. letech u nékolika desitek
zbankrotovanych a nezbankrotovanych firem

a) Z-skore pro firmy s verejné
obchodovatelnymi akciemi se vypocita dle
vztahu:

Z=12.A+14.B+33.C+0,6.D+1,0.E

A= pracovm [ kapitdl /> 2091311(1 Z> uspokopva financni situace

B = zisk po zdanéni/ ) . 181 <Z< _Seda zona“
C = zisk pi'ed zdanénim 2,99

D = trini hodnota viast Z< firma je ohroZena vaznymi
1,81 financnimi problémy

E = celkové triby/ > A
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b) pro ostatni podniky se Z-skore vypocita podle vztahu:

Z.=0,717 . A+ 0,847 . B+ 3,107 . C + 0,420
.D+0,998.E

kde A R (' aF icon definavanv Q‘reinéjak() vV

pokud Z>2,9 |uspokojiva financni situace

I 12<7<29 . %edazona“

Z<1,2 firma je ohrozena vaznymi
finan¢nimi problémy
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9. prednaska
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Osnova prednasky

Komparace
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Technicka analyza

Vy$Si metod

1. Matematicko-statistické metod

1.1. Analyza individualnich ukazatelii 1.1. Regresni a korelac¢ni analyza
1.1.1. Analyza absolutnich veli¢in 1.2. Analyza rozptylu

. r

1.1.1.1. Analvza horizontalni 1.3. Faktorova analyza
1.1.1.2. Analvza vertikalni 4. Teorie pravdépodobnosti
1.1.2. Analyza y

1.2. Analyza soustav ukazatelu .6. Matematické modelovani

1.2.1. Pyramidalni soustavy ukazatelu

1.2.2. Ploché soustavy ukazatelu
2. Ostatni metod
2.1. Vnéjsi komparace 2.1. Expertni systém
2.2. Vnitrni komparace 2.2. Systémy vyuzivajici teorii mnozin
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KOMPARACE

- fada metod zalozenych na srovnani - jednorozmérne
- vicerozmerne

- dva zakladni problémy komparace:
- volba srovnavaci zakladny
- problém srovnatelnosti

- Clenéni komparace

a) interni
b) externi
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Ad b) Externi komparace

- vyuziva jednoduchy matematicko - statisticky aparat, jehoz
vychodiskem je matice firemnich ukazatelu

Postup konstrukce matice firemnich ukazatelu:

1.vyberou se vhodné firmy ke komparaci

2.vyberou se vhodn¢ ukazatele pro komparaci
3.stanovi se vahy vyznamnosti jednotlivych vybranych ukazateli

4 .ukazatelum se ptfiradi hodnota
+ [ tam, kde je Zddouci riist ukazatele
- 1 tam, kde je Zdadouci pokles ukazatele

Cil: srovnat firmu pomoci jednoho — tzv. ,jintegrdlniho ukazatele”, ktery by komplexné
vyjadioval pozici jednotlivych firem v ramci sledovaného souboru firem

198



firma

1
2

+1 (-1)

Matice firemnich ukazatelu

Xij = hodnota j-tého ukazatele i-té firmy
P, = hodnota vahy j-t¢ho ukazatele (pro vSechny firmy shodna)

ukazatele
X, e X
X, T | e X,
X,, Xy e X,
Xml Xm2 an
pl p2 pn
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Matice firemnich ukazatelit je vychodiskem
pro metody:

1) Metoda bodovaci

2) Metod jednoduchého (vazeného) souctu
poradi

3) Metoda jednoduchého (vazeného) podilu

4) Metoda normované promeénné

5) Metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu
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Ad 1) Metoda bodovaci

* u kazdeho UK najdeme podnik s nejlepsi
dosazenou hodnotou |[maximalni
(je-l1 zadouci rust tohoto UK), minimadlni
(Je-l1 zadouci pokles UK)] a ten ohodnotime
100 body

* ostatni podniky dostanou pocet bodu dle:

Jx, J100  b.=x. . /x... 100
1] ij I min ij

i j max

b.=x
ij

* body za kazdy podnik seCteme a vypocitame

o \¥4
hraYuBhoaV2\ a



Ad 2) Metoda jednoduchého (vazeného) souctu poradi

 u kazdého ukazatele najdeme podnik s
nejlepsi dosazenou hodnotou a ten dostane
poradi ,,n* a kazdy dalsi poradi o jednotku
niz8i

* bodoveé ohodnoceni se pak pro kazdou firmu
seCte (nejlepsi firma = nejvyssi pocet bodi)
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Ad 3) Metoda jednoduchého (vazeného) podilu

 vyuziti stfedni hodnoty jednotlivych
ukazateli = vypocet INTEGRALNIHO
UKAZATELE dl.j :

a) u ukazatele, kde je pozitivni rust: dij =

X./X .
ij ~pj

b) u ukazatele, kde je pozitivni pokles: dij =

X /X..
pi ij
203

X.. = hodnota j-tého UK v i-té firmé



Ad 4) Metoda normované proménné

« odpisovani rovhomerné (linearni)

- odpisove sazby jsou prirazeny tabulkou a
odpisy vypocitame podle vzorce:

Os,,
100

. O, =VCx

O,, — odpis v daném roce

VC — vstupni cena

O. — odpisova sazba pro prislusny rok podle tabulky
n - odpisovy rok
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Ad 5) Metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu

e pracuje s normovanymi proménnymi (stejné jako v predchozi metod¢)
+ navic je zde zavedena fiktivni firma, ktera poslouzi jako norma

» pro kazdou firmu se pocita jeji vzdalenost od firmy fiktivni, a to
pomoci euklidovské miry k. :

« odpisovani rovhomérné (linearni)

- odpisové sazby jsou pfifazeny tabulkou a
odpisy vypocitame podle vzorce:

— Osn
O,,—VCXlO0

O,, — odpis v daném roce
VC — vstupni cena

ui. = normovand hodn@lagRwiilkdzate1e e fiviny "

quJZ hodnota j-tého ukazatele fiktivni firmy

* nejmeéné vzdalena firma (1. s nejnizsi hodnotou) od fiktivniho bodu =
nejlepsi firma
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PR: KOMPARACE - aplikace vicerozmérnych metod

Tab.: Vstupni data pro vvpocet

Podnik/ ROA Pohotova Produktivita | ZadluZenost CPK/triby Obrat
ukazatel likvidita prace k PH zasob

Firma A 0,168 2,22 833,7 0,39 0,22 207,43
Firma B 0,001 0,89 286,93 0,83 -0,02 35,15
Firma C 0,023 0,59 503,67 0,93 0,02 4,83
Firma D 0,020 1,05 732,39 0,85 0,00 47,55
Firma E 0,048 1,18 403,30 0,60 0,05 58,49
Firma F 0,005 0,72 367,87 0,60 -0,01 20,43
Firma G 0,009 0,41 285,44 0,49 0,20 2,38
Firma H 0,004 0,74 498,55 0,99 0,01 5,32
typ (+1) (+1) (+1) (-1) (+1) (+1)
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Tab. ¢. 1: Metoda bodovaci

ukazatel likvidita orace k PH trzb zasob bodu

firma A 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 1
firma B 0,6 40,1 34,4 47,1 -11,2 16,9 21,3 8
firma C 13,7 26,4 60,4 42,0 7,0 2,3 25,3 5
firma D 11,9 47,1 87,8 45,9 1,6 22,9 36,2 4
firma E 28,6 53,1 48,4 65,4 22,5 28,2 41,0 2
firma F 3,0 32,1 44,1 65,6 -3,1 9,9 25,3 6
firma G 5,4 18,5 34,2 80,0 91,8 1,1 38,5 3
firma H 2,4 33,1 59,8 39,5 6,5 2,6 24,0 7
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Tab. €. 2: Metoda jednoduchého souctu poradi

podnik/ pohotova |produktivita | zadluzenost | CPK/ obrat suma
ukazatel I|kV|d|ta pracekPH trzby zasob bodu

firma A 8 1
firma B 1 5 2 4 1 5 18 8
firma C 6 2 6 2 5 2 23 4
firma D 5 6 7 3 3 6 30 3
firma E 7 7 4 5 6 7 36 2
firma F 3 3 3 6 2 4 21 5
firma G 4 1 1 7 7 1 21 5
firma H 2 4 5 1 4 3 19 7
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Tab. €. 3: Metoda jednoducheho podilu

podnik/ pohotova | produktivita | zadluzenost | CPK/ obrat suma
ukazatel likvidita | prace k PH trzby zasob bodU

firma A 4,83 2,28 1,70 1,82 3,72 4,35 18,71 1
firma B 0,03 0,91 0,59 0,86 -0,42 0,74 2,70 8
firma C 0,66 0,60 1,03 0,76 0,26 0,10 3,42 5
firma D 0,58 1,08 1,50 0,83 0,06 1,00 5,04 4
firma E 1,38 1,21 0,82 1,19 0,84 1,23 6,67 2
firma F 0,14 0,73 0,75 1,19 -0,12 0,43 3,13 6
firma G 0,26 0,42 0,58 1,45 3,42 0,05 6,18 3
firma H 0,12 0,76 1,02 0,72 0,24 0,11 2,96 7
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Tab. ¢. 4: Metoda normované proménne

podnik/ pohotova | produktivita | zadluzenost | CPK/ obrat | suma bodU
ukazatel likvidita | prace k PH trzby zasob

firma A 2,55 2,38 1,83 1,55 1,79 2,52 12,61 1
firma B -0,64 -0,16 -1,07 -0,58 -0,93 -0,20 -3,59 8
firma C -0,22 -0,74 0,08 -1,08 -0,49 -0,68 -3,12 6
firma D -0,28 0,14 1,29 -0,69 -0,62 0,00 -0,16 3
firma E 0,25 0,39 -0,46 0,54 -0,11 0,17 0,80 2
firma F -0,57 -0,49 -0,64 0,55 -0,73 -0,43 -2,32 5
firma G -0,49 -1,07 -1,08 1,07 1,59 -0,71 -0,70 4
firma H -0,59 -0,45 0,05 -1,37 -0,50 -0,67 -3,52 7
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Tab. ¢. 5: Metoda vzdalenosti od fiktivniho bodu

podnik/ pohotova | produktivita | zadluzenost | CPK/ obrat suma
ukazatel likvidita | prace k PH trzby zasob bodu

firma A 2,55 2,38 1,83 1,55 1,79 2,52 0,00 1
firma B -0,64 -0,16 -1,07 -0,58 -0,93 -0,20 6,66 7
firma C -0,22 -0,74 0,08 -1,08 -0,49 -0,68 6,54 6
firma D -0,28 0,14 1,29 -0,69 -0,62 0,00 5,52 3
firma E 0,25 0,39 -0,46 0,54 -0,11 0,17 4,96 2
firma F -0,57 -0,49 -0,64 0,55 -0,73 -0,43 6,33 4
firma G -0,49 -1,07 -1,08 1,07 1,59 -0,71 6,35 5
firma H -0,59 -0,45 0,05 -1,37 -0,50 -0,67 6,70 8

211



Tab.: Vysledne poradi firem

podnik/ souCtu bodovaci | normované | vzdalenosti | Celkové
metoda poradl proménné poradl

firma A 1 1 1 1

firma B 8 8 8 8 7 8
firma C 4 5 5 6 6 5-6
firma D 3 4 4 3 3 3
firma E 2 2 2 2 2 2
firma F 5 6 6 5 4 5-6
firma G 5 3 3 4 5 4
firma H 7 7 7 7 8 7
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Tab.: Shrnuti metod

m. bodovaci jednoducha ovlivnéni vysledki extrémnimi
hodnotami

m. jednoduchého vazeného souctu jednoducha, rychla nepfiihlizi k absolutnim rozdilim

poradi hodnot ukazateli mezi podniky

m. jednoduchého vazeného podilu  pftihlizi k absolutnim rozdilim prilisna variabilita dat uvnitt
hodnot ukazatelli mezi podniky souboru

m. normované promeénné PtihliZi k relativni variabilité nelze firmy srovnavat mezi sebou
ukazatela podilem, protoze hodnoty X;

mohou nabyvat u riznych podniki
kladné, zdporné nebo nulové
hodnoty

b A4

m. vzdalenosti od fiktivniho bodu  nejptesnéjsi; podniky lze Naro¢néjsi na vypocet
srovnavat rozdilem i podilem
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9.all. prednaska
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Osnova prednasky

1) FinanCni analyza

2) Ekonomicka pridana hodnota (EVA)
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ad 1) FINANCNIi ANALYZA

o . Financni analyza je oblast, ktera
predstavuje vyznamnou soucdst soustavy
podnikoveho 7izeni. Je uzce spojena s
ucetnictvim a financnim rizenim podniku,
propojuje tyto dva ndstroje podnikoveho
rizeni..... " (Griinwald, Holeckova)

o Financni analyza podniku je pojimana jako
metoda hodnoceni financniho hospodareni
podniku, pri ktere se ziskand data tridi,

) )

.7 Vv e . 2166
agreguji a pomeéruji mezi sebou navzajemi



Postup pri hodnocenti firmy:

1) shromazdéni vstupnich dat

2) zpracovani dat

3) vyhodnoceni vysledku
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Financ€ni analyza — zahrnuje oblasti:

1) analyza efektivnosti
2) analyza financni stability
a) analyza likvidity
b) analyza zadluzenosti
3) analyza hospodarské aktivity
4) analyza ukazatelu kapitalového trhu
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Ad1) analyza efektivnosti (rentability, vynosnosti ziskovosti)

o efektivnost (pojem) — znamena:
- dosahovani absolutni Castky zisku
- uCinnost, s jakou se vstupy transformuji na
vystupy

» obecna konstrukce ukazatelu:
EFEKT/VSTUP EFEKT/VYSTUP

- problém volby Citatele

219

- problém volby imenovatele



Ad 1) ukazatele rentability

ukazatel nazev konstrukce (existujici varianty
— podle pohledu analytika)

ROA Return on Assets — rentabilita celkového obecné: HV/K
kapitalu (rentabilita celkovych zdroju, K = celkovy kapital (aktiva)
produkenti sila) HV =EBIT
EBIT x (1-t)
EAT

EAT + troky x (1-t)

ROCE Return on Capital Employed — rentabilita Obecné: HV/K
celkového investovaného kapitalu (rentabilita K = vlastni kapital +
dlouhodobych zdrojit) dlouhodoby

cizi kapital
HV = EBIT
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ukazatel nazev konstrukce (existujici varianty
— podle pohledu analytika)

ROE Return on Equity — rentabilita vlastnich obecné: HV/vl. K
zdroju (rentabilita vlastniho kapitalu) K = vlastni kapital
HV =EBIT
= EAT (pouZivat
vyjimecne)
ROS Return on Sales — rentabilita trzeb obecné: HV/T

T = trzby fakturované (trzby za
prodej zboZzi, trzby za prodej
vlastnich vyrobkii a sluzeb)

HV =EBIT
=EAT
alternativa EBITDA/revenues (piijmy)
ROC Return on Costs — rentabilita nakladu obecné: HV/N

N = provozni; HV = EBIT
N = celkem; HV =EAT (EBT)
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Pakovy efekt

= efekt zvySovani rentability vlastniho kapitalu
pouzitim ciziho kapitalu v kapitalove strukture
podniku

-mez1 ROA a ROE existuje jakysi efekt paky:
a)pozitivni pakovy efekt: je-li ROE > cena ciziho
kapitalu, pak pr1 prilivu ciziho kapitalu ROE

roste

222

b)negativni pakovy efekt: je-li ROE < cena



Ad 2) Analyza financ¢ni stability

zahrnuje:
a)analyzu platebni schopnosti firmy (likvidity)

b)analyzu zadluzenosti firmy
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Ad 2 a) analyza platebni schopnosti (likvidity)

likvidnost X  likvidita

-souhrn vSech potencialné likvidnich
prostfedkil, které ma firma k dispozici k
uhrad¢ kratkodobych zavazku

-je predpokladem finan¢ni rovnovahy
(stability) firmy

-vizitka pro obchodni partnery

h b | 41 °1 o 4 e P 41 ° 4 °
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kratkodoby
finan¢ni majetek

pohledavky
zasoby — vyrobku

materialu

likvidnost

A

penize

- splatka faktur
- vyplata mezd
- splatka dani
- splatka uroki

- apod.

225



Tab.: Ukazatele likvidity

Likvidita 1. stupné L, = kratkodoby financni majetek [0,2—-0,5]
(okamzita, bezprostiedni)  (KFM)/ kratkodobé zadvazky
Cash Ratio

Likvidita 2. stupné (bézna, L,=KFM + pohledavky/ kratkodobe [1-1,5]
rychla, pohotova) Quick zavazky

Ratio

Likvidita 3. stupné L,=KFM + pohledavky + [1,5-2,5]
(celkova) Current Ratio zasoby/kratkodobé zavazky

Penézni likvidita - L_ L, = penize/kratkodobe zavazky

Bilan¢ni likvidita - L, L, = stala aktiva celkem/dlouhodoby

cizi kapital

Likvidita pomoci ¢isttho L = CPK/kratkodobé zavazky
pracovniho kapitalu - L
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Ad 2b) analyza zadluzenosti firmy

* bez ciziho kapitalu se obejde maloktery podnik

« cizi kapital je dluh, ktery musi podnik v urCené dobé¢ splatit
kratkodoby cizi kapital
dlouhodoby cizi kapital

* cizi kapital neni poskytovan zadarmo — nakladem za jeho
pouzivani je urok

» kratkodoby kapital je zpravidla levnéjsi nez dlouhodoby

Proc¢ podnik pouziva cizi kapital?

227



Ukazatele zadluzenosti:

[] ukazatele struktury kapitadlu

[I ukazatele kryti ciziho kapitalu
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Tab.: Ukazatele struktury kapitalu

Finan¢ni samostatnost (vlastni kapital/celkovy kapital) x 100 [%]
(koeficient samofinancovani, kvéta vlastniho

kapitalu) Equity Ratio

Mira finan¢ni samostatnosti (vlastni kapital/cizi kapital) x 100 [%]
Zadluzenost (cizi kapital/celkovy kapital) x 100 [%]
(vefitelske riziko, celkova zadluZenost)

Debt Ratio

Mira zadluZenosti (cizi kapital/vlastni kapital) x 100 [%]
(koeficient zadluZenosti)

Debt to Equity Ratio

Struktura dluhii (kratkodobé¢ dluhy/celkové dluhy) x 100 [%]

(dlouhodobé dluhy/celkové dluhy) x 100 [%]
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Tab.: Ukazatele kryti ciziho kapitalu

Ukazatel Metodika vypottu Pom.

Urokové kryti (zisk/uroky) x 100 [%] EBIT
(zisk + troky/aroky) x 100 [%] EAT
(zisk + odpisy/uroky) x 100 [%] EBITDA

Urokové zatiZeni reciproka hodnota urokového

kryti
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Ad 3) Analyza hospodarské aktivity

* soubor podpurnych ukazatell, ktery dopliuje
efektivnost hospodareni podniku

 ukazatele m¢ri, jak efektivné podnik hospodari
se svymi aktivy

* jejich vyuziti je predevsim pro fizeni zasob

* ukazatele 1ze rozd€lit do 2 skupin: na rychlost
obratu a dobu obratu

RVCthS t obratu: vyjadiuje podet obratek za urcité obdobi (napf. 1 rok), tj.

kolikrat se dana polozka v podniku obrati. Tato hodnota by mé&la byt co nejvyssiz3!
protoZe ¢im vyssi je pocet obratek, tim vyssi je zisk.




Tab.: Ukazatele hospodarské aktivity

Obrat aktiv (obrat kapitalu, produktivnost kapitalu) — kolikrat se aktiva obrati za dany  trzby/celkova aktiva
casovy interal.
Assets Turnover Ratio

Obrat zasob — kolikrat se zasoby ve sledovaném obdobi premeéni na jiné formy OA az po trzby/zasoby
opétovny nakup zasob.
Inventory Turnover Ratio

Doba obratu zasob — jak dlouho trva, nez se zasoby premeéni do penézni podoby (zasoby/trzby) x 365
(optimum 30-35 dni). [ve dnech]
Inventory Turnover

Doba inkasa pohledavek (doba obratu pohledavek, doba splatnosti pohledavek) — doba, (pohledavky/trzby) x
po kterou musi podnik cekat, nez obdrzi platby od svych odbeératelii. 365 [ve dnech]
Average Collection Period

Doba uhrady kratkodobych zavazki (doba obratu zavazkl) — doba od vzniku zavazku  (kratkodobé

po jeho uhradu. Tato doba by méla byt > nez doba obratu pohledavek (nebo alespon zéavazky/trzby) x 365
rovna), aby nedoslo k naruseni financni rovnovahy firmy. [ve dnech]

Creditors Payment Period
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Ad 4) Analyza ukazatelu kapitalového trhu

* pocitaji se pouze pro podniky s verejné
obchodovatelnymi cennymi papiry
* jsou dulezite pro potenciadlni investory, kteri

) MS ST G D VRSP R SESRy Sy Sy PG G [Ny,
Ukazatel Metodika vypoctu ?
Uéetni hodnota akcie vlastni kapital/pocet emitovanych
(Book Value, BV) kmenovych akcii
Cisty zisk na akcii — vypovidda o mire schopnosti firmy tvorit &isty zisk/poéet emitovanych
zisk kmenovych akcii
(Earning Per Share, EPS)

Pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii — kolik jsou trzni cena akcie/Cisty zisk na akcii

akcionari ochotni zaplatit za 1 K¢ zisku na akcii

(Price Earnings Ratio, P/E)
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AD 2) Ekonomicka pridana hodnota
(Economic Value Added, EVA)

Pojem, ktery v soucasnosti oznacuje velmi vyznamné hodnotové métitko vykonnosti

podniku.

Podnik, ktery vykazuje kladny Cisty zisk (HV za Gcetni obdobi) jesté nemusi dosahovat
kladného ekonomickeho zisku! Ekonomicky zisk je zisk po odecteni nejen nakladi na
cizi kapital (ty jsou soucasti Cistého zisku), ale 1 nakladii na vlastni kapital (tzv.
explicitni naklady).

Zakladni myslenkou ukazatele je, ze investovany kapital musi mit vétsi pfinos, nez
naklady na tento kapital.

= FinanCni ukazatel, ktery 1ze definovat jako rozdil mezi Cistym provoznim ziskem a
kapitadlovymi naklady.
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Vypocet EVA
EVA =NOPAT - C . WACC

NOPAT (Net Operating Profit After Tax)

= zisk z operativni ¢innosti podniku. Jeho hodnotu v Ceskych ucetnich vykazech
nenajdeme, je mozne j1 odhadnout jako:

provozni zisk x (1 —1t),tje danova sazba
C (Capital) = celkovy zpoplatnény kapital (obvykle dlouhodoby)

WACC (Weighted Average Cost of Capital) = prumérne vazené naklady na kapital
[= kolik % ze zpoplatnéného (irocene¢ho) podnikem vyuzivaného kapitalu stoji
podnik pravé uzivani kapitalu]
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- pro stanoveni hodnoty WACC Ize pouZit:
(viz 3. pfednaska)

1. WACC=r,.(1-t).D/C +r,. E/C

r, — urokova mira placena z ciziho kapitalu
T —sazba dané z prijmu

D — GroCeny cizi kapital

r_— pozadovana vynosnost vL.K (v %)

E — vlastni kapital

C — celkovy zpoplatnény kapital; musi platit C=D + E

2. WACC=r.+tr, , +r,tr, (stavebnicovy model)

r. — bezrizikova vynosova mira

r, . — piirazka za malou velikost firmy

S

I, — pfiraZzka za moZnou nizsi podnikatelskou stabilitu
I, — pfiraZzka za moZnou nizsi financni stabilitu
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PR: Vypocet ukazatele EVA pro firmu XY v tis. K¢
(pro obdobi 1 —35)

Provozni zisk 313
Dan 15% 15% 15% 15% 15%

Celkovy zpoplatnény kapitdl 849 1373 1826 2228 2793
Véazen¢ naklady na kapital 9,7%  9,7%  9,7% 9,7% 9,7%

EVA
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Vypocet EVA napi. v obdobi 1:

EVA = NOPAT - C . WACC
EVA=313.(1-0,015)—849.0,097
EVA = 266,05 — 82,353

EVA = 183.697 tis. K¢
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PR: Vypocet ukazatele EVA pro firmu XY v tis. K¢
(pro obdobi 1 —35)

Provozni zisk 313
Dan 15% 15% 15% 15% 15%

Celkovy zpoplatnény kapitdl 849 1373 1826 2228 2793
Véazen¢ naklady na kapital 9,7%  9,7%  9,7% 9,7% 9,7%

EVA 184 114 283 219 430

240



