ZAKLADY FINANCI

1) Charakteristika podnikovych financi
Zakladnim cilem je dlouhodoba maximalizace trzrdriady podniku

Rozhodujici diléi cile: trvala finani rovnovaha
trvaly dastan¢ vysoky HV

hlavni oblasti finanéniho managementu:

- zajiStovani patbné vyse kapitalu

- volba optimalni kapitalové struktury

- financovani &izeni okZzného majetku

- rozhodovani o investovani podnikového kapitaluigoiho majetku a vyér optimalni
formy dlouhodobého financovani

- finan¢ni analyza

- finan¢ni planovani

finanéni rozhodovani podniku e
typy: strategické fin. rozhodovani 2
operativni (kratkodobé) IS
@)
&
finanéni trhy a podnikové finance o N

- uréuje cenu za kterouie podnik mskaﬁxzhéﬂruhy externich fingnich zdroji
- ovliviuje rozhodovani o kapital. Strulz:tau/3
- urcuje vynos, ktery podnik fize ziskat @/estovanlm volnych génich prostedki

//¢
\/

Role of the financial manager

Firms operation financial nlé ger — financial markets
ash raised from investors

2 ) ¢asova hodnota pe#z a riziko ve fin. rozhodovani

- Penize, se kterymi subjekt disponuje véammosti, maji prodno vyssi hodnotu, nez
tytéZ penize, ziskané v budoucnosti

- Je teba respektovat faktéasu

Riziko ve fin. rozhodovani

- rizika systematicka a nesystematicka
- podnikatelskeé riziko

- finan¢ni riziko

anuita — konstantnéastka, ktera se stale opakuje p&itou dobu

perpetuita — konstantnéastka, ktera se stale opakuje do neknadgwéna annuita)
budouci hodnota anuity— opakujici s€astky

budouci hodnotaéastky — jednorazovéastky

aroéitel



odurocitel

stiradatel

zasobitel

urokova mira —i (interest)
pocet obdobi arateni -n

a) perpetuita

P — sodasna hodnota hodnota perpetuity
An — vySe ¥¢né anuity
| — Grokova mira

b) nestejné pewzni proudy

SH= R
(1+i)
Pt — pewzni grijmy v jednotlivych letech @B
t — jednotliva léta N
N >
n — pdet let celkem O
@

risk and present value
higher risk projects require a higher ratéof netur
higher required rates of return caus er PVs

J
PV of C1 = $400 at 7%
PV = 400 = 374 S
S
1+ 07

2) Riziko ve finanénim rozhodovani
Hospodéstvi podniku — spojeno s celsadou rizik
Moznost znény oproti pivodnimu gedpokladu

Ochrana proti rizik am
diversifikace rizika

transfer rizika

tvorba rezerv

vymezeni rizikovych hranic

vztah mezi vynosnosti a rizikem

¢im je stupé nejistoty dosazenicekavanych pefknich toki vyssi, tim je bezgmost
investice niZsi a investor pozaduje vysSi vynosnost



poZadovana vynosnost

- vynosnost, kterou investor pozaduje jako kompeinza odloZeni spitby a podstoupeni
rizika

- uréuje efektivnost investnich projeki

- statni dluhopisy = nejjigfSi investice (5% na 10 let)

3) Majetkova a finanéni struktura. Cash flow

Ugetni vykazy: rozvaha, vykaz Zaz, cash flow
Rozvaha— majetek a zdroje kryti

aktiva
Majetek DM - DHM, DNM,DFM,
OM - pohledavkgsoby, fin. majetekasove rozliSenifmy a
nakjaatistich obdobi)
pasiva:

VK- ZK, VH béZného obd a min let, kap.fondy(emisni azio)fondgiz&u
CZ-rezervy, zavazky, bankovnidly, Sasove rozllsenl (vynosy a vydajésgich
obdobi) e
I bereme v potazdetni hledisko, d#ove slouzi pouze\\gro vypet dark
Vykaz Za Z — tvorba VH (rozdil mezi vynosy a @klady) bezezhl na to, zda vznikaji
skute&né realné petzni pijmy nebo vydaje- C \§
Akrualni princip

Vynosy a naklady \k
Vynosy — perzni ¢astky, které podn'lg ;skal z veSkerych svyoinosti za danédaetni

obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi do§ji¢h inkasu
- provozni, finagni, mlmoradne[&%x

Naklady — perzni ¢astky, které podnik v daném obdolelin¢ vynalozil na ziskani vyndési
kdyz k jejich skutenému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi dojit

- provozni, finadni, mimagadné

pr. Str 49 dopléni vykazu Z a Z

rimskécislo — vynosové polozky

pismena — ndkladové polozky

VH= celkové vynosy — celkové naklady

VH: provozni, finadni a mimdadny

Provozni VH + VH z fin. operaci - da priijmu béZnécinnosti — VH EZnéc¢innosti ??

Str.47



4) Cash Flow

- Pohyb pe#Zznich prostedki

1) Pfima metoda

Piijmy — vydaje

PS — Cash flow = KS

Pr: Mam 50k, 100Ke dostanu, 70K pujéim , CF= 30 K

2) neprim& metoda

VH + odpisy (néklady, které nejsou vydaje)vynosy, které nejsou pijmy (zvysSuje VH) +

prijmy které nejsou vynosy- vydaje které nejsouipmy

Pohledavky Cash flow odg#ame, po zaplaceni pohledavky(sniZzeni)oaltelem cash flow

pricitame

Zisk 10 mil.(VH) +10

Odpisy 2 mil +2

Pohled se zvysili 0 3 mi. -3 /\
Zéavazky se zvysily o 4 mil. +4 7
Cash flow +13 \\\v

oy ..
VH b&zného obdobi = cash flow z provozitinosti

Cash flow chybi penize — zvy3eni VKCx
Prodej pigj
&

Prebytek peniz : vyplata dividen
Splatka Uverzavazk
Nakup nepgnich slozek majetku

4) Finanéni analyza podniku

Ucel finanéni analyzy
- informuje o stavu podniku

Zdroje informaci pro FA

- finan¢ni informace, které jsou obsazeny v:
- vnitropodnikové detni vykazy

- predpoxdi fin. analytiku

- burzovni zpravodajstvi

Metody a postup @i FA
- analyza stavovych (absolutnich) ukazatel



- analyza rozdilovychg{sty prac. kapital, OM-kd CZ)a tokovych ukazatel

- analyza por&rovych ukazatel (analyza ukazatéllikvidity, rentability, aktivity,
zadluzenosti, majetkové a finam struktury, ukazatélkapitalového trhu a analyza
ukazatel na bazi cash flow)

Ukazatele FA

- ukazatele zadluzZenosti, likvidity, rentabilityzeni aktiv
- souhrnné ukazatele FA

- paralelni a pyramidové rozklady ukazatele

Ukazatele likvidity (platebni schopnost kd. zavazi)
- v ¢itatateli OM ve jmenovateli kd. zavazky

Ukazatele rentability (ziskovost, vynosnost)
Zisk vici tomu, kéemu rentabilitu péitame

Ukazatele aktivity
- jak efektivre pracujeme s majetkem L
- v citateli trzby, jmenovatel obratovost (zasoby,ff;

Ukazatele zadluzenosti O
-CK/CZ N

Postup @i FA:

1.Analyza @etnich vyka#a X“:

2.Zhodnoceni vSech sloZek firtaum r@]ovahy (zadluzenosti, likvidity, rentabiligyaktivity)
3.Analyza vztah uvnitt jednotlivych skupin ukazatiela mezi skupinami (paralelni soustavy
nebo pomoci pyramidovych rozk

4.Interpretace vysledk(tzn. Analyza situace (fin&ni pozice) a probléimpodniku(stanoveni
diagndzy))

Analyza zadluzenosti, majetkové a finaéni struktury

Ukazatele slouZzi jako indikatory vySe rizika, j@fa podstupujeip dané struktie vliastnich
zdroji a cizich zdraj

Celkové zadluZenost = CZ/ aktiva

Mira zadluZenosti = CZ/ VK

Urokové kryti = EBIT/ nakladové Groky vic jak 1

Kryti db. Aktiv vl. Kapitdlem = VK / DM vic jak 1

Kryti db. Aktiv dlouhodobym kapitalem = Db kapitadb. Majetek



Analyza likvidity
Schopnost podniku splacet své zavazky
Bézna likvidita = obezna aktiva / kd. CZ 1,5 az 2,5t8i nez CZ
Pohotova likvidita = (kd. phledavky + fin. majetéld. CZ 1 az 1,5
= ok¥zna akt — zasoby/ krat. CZ

Hotovostni likvidita = finatini majetek / kd CZ 0205
Rizeni aktiv

Ve jmenovateli zisk

Rentabilita trzeb = VH/ trzby

Rentabilita aktiv = EBIT / aktiva

Rentabilita VK = VH po zdami / VK

M¢éla by byt vysSi nez statni dluhopisy, aby se pitmii vyplatilo

Obrat aktiv = trzby/ aktiva Ne
Obrat zasob = trzby / zasoby 9
Obrat pohledavek = trzby/ pohledavky \@

Doba obratu zasob =im. stav zasob / trzby %360
Pohledavek =ipn. stav pohl/ trzby x 360
Zavark= prim. stav zévaz‘kil%@fby x 360

(}‘\; /‘

D
Doba obratu —za jakou dobu, minimaJi}:}vat

\&)

Obrat maximalizovat Q0

S

N
5) Fizeni ol&zného majetku
Doba obratu prac. kapitélu
Doba obratu — hmotny aspekt dolratolpohledavek

Doba obratu #¢i dod. doba obratu- §g&m aspekt

Working capital:
Cash — raw material inventory — finished goods inteey — receivables — cash- raw m...
Struktura:

Véazany (v nepefznich formach)
Volny (v perézich)



» Zda se ve vyrobnich zasobach, nedalem@ vyrols, hotovych vyrobcich,
pohledavkach, kd. fin. majetkiihotovych pegzich

» Z hlediska charakteru jeho peby je vyznamné, jde-li wvaly & prechodnystav
oM

» Vzhledem k zarrim v objemu a strukie podnikov&innosti je @&elné odlisit
majetekpotiebny a nepotebny

Rizeni ok¥Zného majetku
- védomé&cinnost podniki, zahrnujici analyzu, stanoveni a udrzovani optimé}se....

Rizeni zasob
- zaji¥ovat plynuly, bezporuchovy chod vyroby a prodejeganym mnoZzstvim zasob....

Optimalizace zasob
=V2.PNnNa/SN 2

PN =naklady ptizovaci na jednu objednavku
SN= piimérné naklady na skladovani jedné Jedasﬁ)tky Zdtéiobdobi
C= cena za jednotku (materialu, suroviny) «!

Na = planovany nakup v technickych Jedr,lciikachasitpsne obdobi
Q = velikost objednavky v hmotnych Je(@}kach

Zasoby optimalizujeme tim, Ze hI me minimum wniroivcelkovych naklad, ktera
zvaZzuje ptizovaci naklady a na y na skladovani. Hledanm@mim v celkovych
nakladech = optimalni velikost'o Jednavky

Jak se vyvijeji naklady na skladovani vzhledem &ypobjednavek/ k velikosti objednavky?

Primérnou zasobu Ize rovnaimé spatebs urcit:
Max. zasoba + minimalni zdsoba
2

Zasobovaci rovnice
KS=PS + N -S

KS- kon&ny stav zasob

PS — poateini stav zasob

N — nakup z&dsobdhem obdobi
S — spateba zasobdnem obdobi
Rizeni pohledavek

Pohledavky- pedstavuji prava , resp naroky podnikici ...



Ukazatele:
Rychlost obratu pohledavek : trzby fipr. stav pohledavek
Koeficient vyuziti pohledavek = pm. stav pohledavek / trzby

Obchodni Uwry:

- nezajise

- ji8hé (zastavni pravo, zastaveni pohledavkgso, postoupeni
pohledavky, placekfeditivem, dokumentarnimi platbami, &mkami,
Seky,bankovnimi gityeti zarukami,...)

motivy drzby penéz

transakni motiv — zabezp®ni znécinnosti podniku

zaji¥ovaci motiv — ochrana proti vykywn cash flow

spekul&ni motiv — rychlé a efektivni vyuziti investiich moznosti

otazky skripta:

pro zajiSéni peréznich prostedki v kratkém obdobi se pouziva — platebni kalénda
doba obratu splatnosti pohledavek v podmkudijarbyt kratSi (nizSi)nez doba
obratu zavazku \\v
dodavkovy cyklus je doba po sbbvou Jdcmplch dodavek
x

naklady na skladovani &stem pdtu Qb}édnavek klesaji

///‘
¢im je na trhu vySSi arokova mir i?urokovych cehnyapiti tim vice petZnich
prostedki je efektivni drzet naé;?jﬁ ch &tech - Nepravda

nizka hodnota obratu zésox@m o efektivnimiizeni zasob — pravda

S

6) zdroje a formy kratkodobého financovani

strategie financovani OM
Ize zvolit zakladni strategie vzajeghse odliSujicich mirou rizika a naklady na finaréoi

neutralni strategie

- DMjekryt VK adb. Cz
- Vyrovnana

agresivni strategie

- levné kd. CZ jsou uednosiiovany ged db.
- levna ale velmi riskantni strategie

- neustala zadluzenost

konzervativni strategie
- preference stabilityipd vynosem(kryjeme DM &st OM db. CZ)
- permanentrv plusu



skonto — sleva poskytnutaripplathe ihned nebo tlve, pokud jej nevyuZijeme, nevyuzita
procenta se stavaji nakladem obchodnihguiv

rozhodnuti o vyuziti skonta vychazi ze sazby skpigpaitené na réni ekvivalentni sazbu
z bankovniho G&u podle vztahu:

Uer=_ S x360
z-s

tef - efektivni arok

S — sazba skonta v % z ceny
z — doba splatnosti

S —_

formy kratkodobych bankovnich Gvéri:

- kratkodoba bankovnigpcka s
- revolvingovy Gwr 2
- lombardni &’

- kontokorentni \(f\/\

- eskontni (odkup semky bankou) N

- negoci&ni (eskontni v zahr. obch&d <. =

A

- akcepténi (banka akceptuje smku vysta&/enou na ni)
- ramboustni (akceptai v zahr. obcho%;
- avalovy (zaruka banky za vas zavazek)

otazky ze skript

1. Bankovni fjc¢ka zajifovana mowto@x\ stavou se nazyva
..................................... &v

2. Eskontni Udr v zahraninim obchod se nazyva ...........cccccoeiviiiiieiiiiiiicnen,
3. Banka na Zzadost klienta (dluznika) akceptujéndmn vystavenou na ni
dluznikem, tj. zavaZe se zaplatit ji za dluznikdhig¢ splatnosti. Jedna se o

............................................. aiy

4. Odkup srének bankou s moznosti postihu majitedminky se nazyva
........................................ dv

5. Banka na Zadost podniku po dohodnutou doldenpany a pak splaceny &v
dopliuje. MIUVIME O ..o Ggru.

6. Akcept sminky v zahraninim obchod se nazyva ................ccceeeeenne. (.

7) investini rozhodovani

Investice

- DNM
- DHM
- DFM



Identifikace kapitalovych vydaja
Kap. Vydaje by nily obsahovat:

a) vydaje na pidzeni nového majetku ¢etné vydaja na instalaci a dopravu a vypracovani
piipravnych a projetnich dokumerit

b) vydaje na trvaly firastekeistého pracovniho kapitalu vyvolany novou investici
CPK-OM -kd. CZ

c) o fjmy z prodeje existujiciho staréharzeeni — pijem

d)daiovy efekt prodeje

identifikace penéZnich prijmi z investic

za ra@ni piijmy z inv. Projektu Bhem doby jeho Zivotnosti se povaZzuji:
a) zisk po zda#ni, ktery investice finasi
b) ro¢ni odpisy

c) zmeény CPK spojeného a investiim prOJektem /pxbehu Zivotnosti
d) prijem z prodeje DHM na konci Zivotnosti @Favenyaﬁ d

/\

~AD
hodnoceni efektivnosti investinich projekté -~
7
metody /{
a) statické - nerespektuji faktdasu §/
bere v potaz naklady />§‘/

b) dynamické — respektupfaktéag@
diskontace (1+iY

¢ista sowasna hodnota NPV (Net Present Value)

n
NPV=Y  CFt -K
t=1  (1+)

NPV mensi nez 0, projekt je pro podnikjgtelny, zarduje poZzadovanou miru vynosu a
zvySuje trzni hodnotu podniku

NPV mensi nez 0, projekt neni pro podnilgielny, nezajisuje poZzadovanou miru vynosu a
jeho gijeti by snizilo trzni hodnotu podniku

NPV=0, projekt je indiferentni
Vnit¥ni vynosove procento:

Je takova Urokova mirafigkteré sodasna hodnota p&bnich jma z investice se rovna
kapit. Vydajim. (tj. NPV=0)



IRP = N+__NPVn (iv - in)
NPYW+ NPV,

inje diskontni sazbaipniz NPV je kladn&
iv je diskontni sazbajiniz NPV je zaporna
NPVv do vzorce se dosazuje v absolutdnb&

Doba navratnosti investiéniho projektu
Doba, za kterou se investice splati zgzerch Fijmu, které investice zajisti, zjednodusese
ze svych zisk po zdagni a odpis.

Cim krat$i je doba navratnosti, tim je investicermmkna fizniveji
Nebere v potaz fakt@masu.

Dluhopisy
Kuponovy vynos = kupdnova platba 9
nom. hodnota &°

BéZny vynos = kupdénové platba
tzni hodnota

Akcie &
Kmenové — nema narok na dividen&&:@dy prioritnjima
Prioritni — grednostni vyplatu KE )
Nemaji omezenou dobu splatn‘§§ti
Ocaiuji se na zaklatperpetuity

Otazky ze skript

1. VySe diskontni sazby u hodnoceni invagth zangric se odviji od vyse
bezrizikové Urokové sazby a ..........cococoiviviiic i,
2. Cista sodasnd hodnotarpdstavuje rozdil .............ccooeviiiiiii i, a

ZakrouZkuijte, zda-li jde o vyrok pravdivy (B)nepravdivy (N). Uvedte, pr@

se tak domnivate.

1. Vnitini vynosové procento je takova Urokova mitakgeré sodasna hodnota
peréZnich @ijmt z investice se rovna budoucirijmim z investice. N

2. Metody hodnoceni investic, které nerespektiijiciacasu, oznéujeme jako
dynamické. N

3. U prioritnich akcii méa akciondpravo na vraceni podilu na majetku. N

4. V piipack, Zecista sodasna hodnota projektu je kladnd, projekt je prongod



prijatelny a zvySuje trzni hodnotu podniku. P / N

5. V disledku fistu Uroku dochéazi k poklesu Uspor (nabidky kapitdu N

6. Pravo odéru ukazuje na majetkovou Ujmu na hodnggdné akcie vznikajici v
disledku poklesu kurzu starych akcii, jsou-li vydahkgie nové. P / N

8) Naklady kapitalu. Kapitalova struktura a a jeji optimalizace

Naklady kapitalu podniku jsou ve fin&mim rozhodovani vyuzivany:

a) pro stanoveni diskontni sazbki hodnoceni efektivnosti investiich projeki

b) v podolé meznich pimérnych naklad — stanoveni optimalni vySe celkovych
kapitalovych vydaj podniku

c) jako rozhodovaci kritérium pro tvorbu optimalni kafové struktury podniku

d) pii ocaiovani podniku

Naklady ciziho kapitalu
-aveér — bance 10%, ale o to mgéstatu, nakladoveé uroky, tlaizn.= Grokovy déovy Stit
u“:j

\\\\ /”

Naklady vlastniho kapitalu %)
- pouziti vlastniho kapitélu — usldileZitosti (leIde}\@ ‘Zistého zisku), neni dauznatelné,
je nejdrazsi kapital

920,
‘\\\\:

/5\
/u

Pribéh naklad viast.kapit. (Nk), naklad Clszaﬁlt (Nek) a ptimérnych naklad kapitalu
(WACC) vazeny aritmeticky gmér naklad ri/a;kapltal

Optimalni kapitalové struktury firma dos@hje v imno WACC

Néklady na CK jsou nizsi /\\

xx/
&

Pramérné naklady kapitalu §
WACC = NCK x CK/C + NVK x VK/C

C- trzni hodnota celkoveho kapitalu
CK — trzni hodnota ug@ného dluhu

9) Dlouhodobé financovani investiniho majetku

Interni (zisk, fondy ze zisku, odpisy,odprodej majetk)g externi (akcie, dluhopisy,
projektové financovani, factoring,...) finém zdroje

Otéazky skripta

Pouziti dluhu ke zvySeni ROE vyjage finartni paka



Néaklady na CK se s rostoucim dluhem neustéale zivySuj



