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UvVoD

Finanéni fizeni a rozhodovani podniku ptedstavuje v trzni ekonomice nedilnou,
dominantni stranku jeho ekonomické cinnosti. Finan¢ni fizeni a rozhodovani podniku se
zabyva pohybem penéz a podnikového kapitalu, ktery je vyvolan fungovanim nejraznéjSich
forem podnikatelskych jednotek. Finan¢ni kritéria a finan¢ni cile tvofi rozhodujici soucast
celkovych ekonomickych cilit podniku z kratkodobého i dlouhodobého hlediska.

Financ¢ni fizeni a rozhodovani je spojeno i s vnéj$im financné-ekonomickym prostredim, ve
kterém podnik funguje. Jde pfedev§im o financni politiku stitu, o situaci na penéznim a
kapitalovém trhu, vyvoj mény a ménovych kurzl, ale také o charakter riznych moznych
zasaht statu do podnikové ekonomiky formou pf. regulace cen, mezd, ekologickych pravidel
aj.

Dusledné prosazovani finan¢nich hledisek v podnikovém rozhodovani i zna¢né naroky na
§ifi finan¢né-ekonomickych znalosti z prostfedi podnikani kladou vysoké pozadavky na
osobnost finanéniho managera podniku.

Tento studijni materidl je uren pouze pro studenty vyssiho odborného vzdélavani v Opave.
Cerpano bylo z téchto publikaci:

1. HRDY, M. HOROVA, M. Finance podniku. 1. vyd. Praha: Wolters Kluwer CR, 2009,
ISBN 978-80-7357-492-5.

2. VALACH, J., A KOL. Financni Fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 1999, ISBN 80-
86119-21-1.

3. PETRIK, T. Ekonomické a financni iizeni firmy — manazerské vicetnictvi v praxi. 1. vyd.

Praha: Grada Publishing, 2007, ISBN 80-247-1046-3.



1 ZAKLADY FINANCI PODNIKU

1.1 Charakteristika podnikovych financi

Zalozeni podniku, jeho fungovani, formy spojovani a zanik jsou v trzni ekonomice
doprovazeny pohybem penéznich prostfedkli, podnikového kapitalu a finan¢nich zdrojt.
Finance podniku jsou definovany jako soustava penéZnich vztahi, které vznikaji pri
tvorbé, rozdélovani a pouzivani penéZnich fondu v podnikatelském sektoru. Dle prof.
Valacha podnikové finance zobrazuji pohyb penéZnich prostredkii, kapitalu i finanénich
zdroju, pri kterém se podnik dostava do ruznych Kkvantitativnich a Kkvalitativnich
penéZnich vztahi s ostatnimi podnikatelskymi subjekty, zaméstnanci i statem.

PenéZni prostredky (PP) — ¢ast aktiv (majetku), kterda ma podobu hotovosti, riznych forem
vkladl u penéznich Ustavil a ekvivalentl penéznich prosttedkl (ceniny, Seky, poukdzky na
zbozi).

Pouziva se i1 vyraz penézni fondy. PP zachycuji stav penéz v urcitém okamziku.

(hotovost, kratkodobé vklady a ekvivalenty). Velikost uruje platebni schopnost —
neschopnost k uréitému okamziku. PP jsou souc¢ésti finanéniho majetku. PenéZni prostiedky
podniku jsou stavova veli¢ina: zachycuji stav penéz podniku k uréitému okamziku. Jsou
nejlikvidngjsi slozkou celkového podnikového majetku, okamzité pouzitelnou pro uhradu
jeho zavazkl. PP jsou chapany v uz§im slova smyslu jako hotovost, kratkodobé vklady u
penéZnich tstavi a rlizné formy ekvivalentlh PP. Velikost PP je vychodiskem pro posuzovani
platebni situace podniku k ur¢itému okamziku, kdy porovnavame stav penéznich prostiedki
s pené¢znimi zavazky. Vysoky stav penéznich prostfedkii neptiznivé ovliviiuje efektivnost
podnikéni, rentabilitu. Penize tedy zajistuji platebni schopnost (likviditu), ale nenesou
vynosy, nebo jen relativné niz§i vynosy (terminované vklady). Naopak cenné papiry a jiné
slozky majetku pfinaseji vynosy, ale nemohou se pouzit pro tthradu zavazku.

Kratkodoby finan¢ni majetek — hotovost, kratkodobé vklady, kratkodobé cenné papiry,
kratkodobé obligace, kratkodobé sménky, vkladové listy, pokladni¢ni poukazky.

Dlouhodoby finan¢ni majetek — terminované dlouhodobé vklady, dlouhodobé obligace,
dlouhodobé¢ cenné papiry majetkové, umélecka dila, sbirky, pozemky.

Podnikovy kapital - souhrn vSech penéz, vlozenych do celkového majetku podniku
vlastniky (vlastni kapital) a véfiteli (cizi kapitdl) k uréitému okamziku. Hlavni ulohou
primé&rmymi naklady na pofizeni kapitalu. Tim se vytvaii optimalni kapitalova (financni)
struktura podniku. Kratkodoby x dlouhodoby. Rozhodujici ¢ast je vdzdna v hmotném a
nehmotném DM, nepenézni ¢asti finanéniho majetku, zadsobach a pohledavkach. Mensi Cast
penézni prostiedky.

Finan¢ni majetek — je ¢ast podnikového majetku, ktera vedle penéznich prostfedkl zahrnuje
i jina finanéni aktiva, zejména kratkodobé a dlouhodobé cenné papiry. Uelem nepenézni
¢asti finanéniho majetku je dlouhodobé a kratkodobé zhodnoceni ptfebyteénych penéZznich
prostfedkll ve formé dividend, urokdl, podilu na zisku ap.

Kratkodoby finan¢ni majetek nepenézniho charakteru umozinuje navic zabezpeceni likvidity
podniku v pfipadé nedostatku penéz na thradu kratkodobych dluhii, protoze je pomérné
rychle prevoditelny na PP.

Finanéni zdroje — souhrn penéz, ktery podnik ziska za urcité obdobi realizaci svych vyrobkd,
sluZeb, ristem vlastniho kapitalu, dluhii. Specificky finan¢ni zdroj — leasing.

Finan¢ni zdroje jsou vychodiskem pro hodnoceni finan¢ni situace podniku (financni
rovnovahy) za urcité casové obdobi, kdy se porovnava vyse finan¢nich zdroji, jejich struktura



a jejich pomér k finanénim potfebam. Zabezpecovani finan¢ni rovnovahy je dlouhodobym
cilem financni politiky podniku a predpokladem udrZzovéani soustavné platebni schopnosti
podniku.

Finanéni Fizeni (FR) definujeme jako subjektivni ekonomickou &innost, zabyvajici se
ziskavanim potfebného mnozstvi penéz a kapitalu z riznych financnich zdrojt (financovani),
alokaci pen¢z do riiznych forem nepenézniho majetku (investovani) a rozdélovanim zisku
(dividendova politika) s cilem maximalizovat trzni hodnotu firmy.

Zakladem finan¢niho fizeni je finan¢ni rozhodovani o vybéru nejvhodnéjsich variant pohybu
penéz, kapitalu a financ¢nich zdroji a kontrola realizace téchto rozhodnuti.

1.2 Cile a principy FR

Finance a finan¢ni fizeni podniku v trzni ekonomice tvoii dominantni soucast celkové

ekonomiky podniku a jeho fizeni.

Dominantni sloZka a integrujici lloha se projevuje zejména v tom, Ze:

1. veskera cinnost podniku — zakladani, pofizovani majetku, vlastni vyroba, prode;j,
technické a technologické inovace, fize ¢i likvidace se vzdy promitd do pencznich
prostiedkti podnikového kapitalu ¢i finanénich zdroji a je hodnocena z hlediska finan¢ni
a platebni situace podniku

2. finan¢ni cile jsou rozhodujici soucasti podnikovych cilit z kratkodobého i dlouhodobého
hlediska, jsou zdkladem rozhodovéni (rizné alternativy, efektivnost podnikani)

Néazory na vymezeni cili podnikdni i finan¢nich cili podniku se neustdle diskutuji a

prochdzeji vyvojem. Postupné se vSak stava predmétem kritickych namitek z téchto davodi:

1. staticky pfistup, ktery nebere v vahu casovou dimenzi, nerozliSuje kratkodobé a
dlouhodobé zisky,

2. maximalizace zisku — odvozeno zteorie, v trzni ekonomice nikoliv, rozhodovani na
zakladé cilq,

3. zisk podniku, vykazovany v Uc€etnictvi je ovliviiovan vynosy, naklady, metodou
odepisovani, tvorbou a rozpousténim reserv a naklada ptistich obdobi. Diraz je kladen na
cash flow pro hodnoceni podniku a investi¢nich variant,

4. maximalizace zisku jako zakladni cil podnikéni nebere v Givahu stupen rizika, s nimiz je
zisku dosahovano. Riist zisku mize cenu akcii tlacit vzhiiru — celkova trzni cena akcie
muze i pfi ristu zisku klesat.

Za zakladni cil podnikani (financni cil) je dnes vSeobecné povazoviana maximalizace
trzni hodnoty firmy, v podminkach a.s. maximalizace trZni ceny akcii.

Financ¢ni cile — dlouhodobé (investi¢ni)- ma trvaly charakter, cilem je zabezpecit financni
zdroje na efektivni investice s co nejniz§imi nédklady kapitalu a nenaruSit
podstatné finan¢ni riziko firmy.

- kratkodobé sem patii zajiStovani platebni schopnosti (likvidity podniku).
Platebni schopnost je schopnost kryt penéZnimi prostiedky své
zavazky v dané vySi a poZadovaném ¢ase. Udrzovani platebni schopnosti
podniku je vyraznym symptomem zdravého finanéniho hospodateni firmy
pro véftitele, banky, dodavatele, akcionafe. Platebni schopnost vyjadiuje
okamzity pomér penéznich prostfedkl a splatnych zavazkd.

Likvidita podniku je odlisna od likvidity majetku. Likvidita majetku je
schopnost preménit majetek na pohotové penézni prostiedky. (Pr.



kratkodobé cenné papiry). Nékteré ¢asti majetku podniku jsou okamzité
prevoditelné na penize, jiné velmi obtizné (stroje, zatizeni).

Financ¢ni cile, které podnik sleduje, vyrazné ovliviiuji jeho finan¢ni rozhodovani a celkovou

finan¢ni politiku.

Finan¢ni rozhodovani a celkova financni politika podniku je zavisla i na celkovém

ekonomickém prostredi, ve kterém podnik funguje. Toto ekonomické prostiedi (okoli) je

vytvareno:

- urovni celkové ekonomické aktivity v rdmci oboru, statu

- finan¢ni politikou statu (danové podminky, dotacni a celni politika statu)

- konkuren¢nim prostfedim (monopolizace, kartelové dohody)

- zadkonnymi opatfenimi statu a pravidly regulace (formy podnikani, ekologie, regulace cen,
mezd)

- situaci na trhu prace a pozadavky zaméstnancii (odbory, kolektivni smlouvy)

- podminkami zahrani¢niho obchodu a vyvojem ménovych kurzi (podpora ¢i omezovani
dovozu, devalvace mény)

- podminkami na pené¢znim a kapitalovém trhu (Grokové sazby, stabilita mény ¢i inflace).

Finanéni rozhodovani podniku je proces vybéru optimalni varianty ziskdvani penéz,
podnikového kapitdlu a jejich uziti z hlediska zdkladnich financ¢nich cili podnikani a
s ptihlédnutim k raznym omezujicim podminkam.
Finanéni rozhodovani podniku zahrnuje tyto faze:

a) vymezeni finan¢niho problému a konkrétniho stanoveni finan¢nich cila,

b) analyza informaci a podkladi pro rozhodovani,

¢) stanoveni riznych variant feSeni,

d) urceni kritérii pro vybér optimalni varianty s pfihlédnutim k riziku,

e) volba optimalni varianty,

f) realizace vybrané varianty a jeji ov€feni z hlediska zadaného cile.

K tspésnému zajistovani vySe uvedenych cilli finan¢ni teorie a praxe, o které by se mélo
finan¢ni fizeni opirat, patfi:

Princip penéZnich toku zdirazije, ze pro financni fizeni z kratkodobého i dlouhodobého

hlediska je rozhodujici konkrétni tok penéZnich prostfedkli — jejich pfijmy a vydaje, nikoliv

ucetné vykazované vynosy a naklady.

- finan¢ni zdravi firmy zavisi na jeji schopnosti uhrazovat penézni platby svym vétitelim,
dodavatelim, zaméstnanctim a vlastniktm.

- tok penéZnich prosttedkl rozhoduje o finanénim zdravi

- rozvaha, vysledovka, cash flow = ucetnictvi

Respektovani faktoru casu

- lze vyjadfit v bezinflatnim prostiedi jedna koruna ziskand dnes, ma vétSi hodnotu, nez
stejna koruna ziskana zitra, protoze dnes$ni koruna miiZze byt okamzit¢ investovana

- ve vSech finan¢nich ivahach a rozhodnutich je tieba respektovat Cas, aktualizovat penézni
pfijmy, ev. vydaje pomoci sloZené¢ho urokovani. Zvlastni vyznam ma respektovani faktoru
Casu pii dlouhodobém finanénim rozhodovani, pfi ocetiovani podniku, pfi vybéru
optimalnich forem dlouhodobého financovani.

Princip Cisté soucasné hodnoty spociva v tom, Ze podnik by mél investovat jen do téch
¢innosti, kde Cista soucasna hodnota je pozitivni.




- predstavuje rozdil mezi diskontovanymi piijmy a vydaji z urcité ¢innosti

- navazuje ne hlavni cil finan¢niho fizeni

- zohlednuje casové rozliseni

- pf.: a.s. o¢ekava Cistou soucasnou hodnotu nové investice 40 mil. K¢, Ize ocekavat, ze o
stejnou vysi stoupne trzni cena akcii.

Zohledniovani rizika ve finan¢nim fizeni vychazi ze zékladni teze

- koruna ziskana s rizikem ma mensi hodnotu, nez koruna bezrizikova pf. riziko investovani
do prosté obnovy stroji je mensi nez investovani do technologickych inovaci.

- Nejvétsi vyznam ma respektovani rizika pii dlouhodobém, strategickém financnim
rozhodovéani (uprava diskontni sazby).

Optimalizace kapitilové struktury spociva vtom, Ze podnik musi pro thradu svych

ptedpokladanych potieb zajistit optimalni slozeni kapitalu.

- Hlavni hledisko -maximalizace trzni hodnoty firmy pfi minimalizaci pramérnych nakladi
kapitalu

- Zésada = dlouhodoby majetek by mél byt financovan dlouhodobymi zdroji, kratkodoby
majetek kratkodobymi zdroji. Mize dojit k ptekapitalizovani ¢i podkapitalizovani
podniku.

Zohlediiovani_stupné_efektivnosti _kapitalovych trhit_znamena, ze financni rozhodovani
podniku by mélo respektovat dosazeny stupen efektivnosti kapitdlového trhu., se kterym
ptichazi do styku.
- tFi stupné: slaby — zohlediiuje informace a trendy minulého vyvoje cen,
sttedni — zohlediluje trzni cena minuly vyvoj cen, ale i dostupné informace o
soucasnosti a budoucnosti (informace o zisku, dividendach
fuzich...),
silny — trzni cena odrazi veskeré informace, (ne pouze dostupné).

Princip planovdni a analyzy financnich udaji

- je soucasti moderniho finan¢niho fizeni,

- finan¢ni analyza umoZznuje hodnotit dosavadni vyvoj finan¢nich ukazatell (zisku,
rentability, likvidity, zadluZenosti, vyuziti majetku), srovnavat vyvoj s ostatnimi podniky,
s vlastnimi planovanymi zdméry podniku a ukézat pficiny odchylek — finan¢ni zdravi,

- planovani stanovuje finan¢ni strategii a taktiku firmy,

- formuluyje finan¢ni cile, voli optimalni variantu,

- ovliviluje veskera rozhodnuti podniku ve vSech oblastech podnikéni,

- spojeni s podnikovou finan¢ni kontrolou (rozdily mezi planem a skute€nosti), controlling.

r~r

Financni Fizeni neni zalezitosti jedné osoby ¢i utvaru, je rozptyleno na celou firmu a zahrnuje

tyto hlavni oblasti:

a) zajiStovani finanénich zdrojh pro zalozeni ¢i rozvoj podniku (emise akcii, obligaci,
zajiStovani obchodnich a bankovnich uvért),

b) volba optimalni finan¢ni (kapitalové) struktury s pfihlédnutim ke struktuie majetku,

¢) financovani a fizeni obéZného majetku, vybér optimalni formy kratkodobého financovani,

d) investovani penéznich prosttedki do fixniho majetku ev. finan¢niho majetku, riizné
metody dlouhodobého financovani,

e) rozdélovani podnikového zisku s ohledem na dafiovou politiku statu,

f) finan¢ni analyza ¢innosti podniku zamétend na analyzu likvidity a rentability podnikani,



g) finan¢ni pldnovani tvorby a uziti internich a externich finan¢nich zdrojt z hlediska
kratkodobého i dlouhodobého,

h) wvnitini fizeni integrovanych celkll (koncernti, holdingovych spole¢nosti),

1) vyuzivani zahrani¢niho kapitalu ve financovani podnikovych ¢innosti,

j) finan¢ni fizeni pfi spojovani, reorganizacich, sanaci a zaniku podniku.

Finan¢ni fizeni podniku se u vétSich firem ¢leni na:

Financné¢ — manaZerska skupina — orientuje se na ziskdvani kapitalu, na fizeni penéznich
prostfedkll podniku, na jeho vztah k bance, na vyplaceni dividend, na zajistovani zavazka
firmy vaci drzitelim cennych papirti, na pojisténi a riziko a na finan¢ni planovani.

Finan¢né — kontrolni (G€etni) skupina — se soustfed’'uje na finan¢ni a ndkladové ucetnictvi, na
piripravu rozpocti, na zdanéni podniku a na vnitini kontrolu.

U vétsich firem — financéni feditel — fidi praci obou skupin a je ¢len vrcholového
managementu. Organizace finan¢nich ttvart je riznoroda.

1.3 Vztah financi k jinym ekonomickym disciplinam
Finance podniku a jejich fizeni nelze izolovat od jinych ekonomickych disciplin a
nejcastéji souvisi:

- mikroekonomika — konkurence, modelové chovani podniku, maximalizace zisku...,

- podnikové ekonomika v¢etné¢ marketingu — rozhodnuti o vyrob¢, organizaci analyze trhu a
cen, inovacemi,

- ucetnictvi,

- makroekonomika — hospodaiska politika statu,

- vefejné finance,

- penézni a kapitalovy trh,

- pojisténi,

- mezinarodni finance.
Vsechny tyto poznatky a informace ovliviiuji tvorbu a alokaci finan¢nich zdrojt a kapitalu
podniku, jejich dynamiku. Finanéni manazefi podniku musi mit solidni znalosti
zuvedenych oblasti, ale musi mit i pochopeni a cit pro zdkladni makroekonomické
otazky, tykajici se fungovani finan¢niho trhu, dafového systému. Musi mit schopnost
posuzovat soucasnou 1 budouci podnikovou ¢innost komplexné.

1.4 Geneze podnikovych financi

Konec 19. stoleti — nauka o podnikovém hospodatstvi

Zacatek 20. stoleti - se vznikem integrovanych celkli se finance podnikii zacaly ¢lenit na
finan¢ni fizeni a obchodni tizeni, vyvoj samostatné ekonomické a finanéni védni discipliny.
Postupné se finan¢ni feditelé stavaji soucasti vrcholového fizeni. Nejvétsi teoreticky piinos
pro rozvoj teorie financovani a fizeni pfinesli americti ekonomové.

30. léta - krize — orientace na otdzky upadku firem, reorganizaci firem, problematika likvidity
podniku

50. 1éta — financ¢ni fizeni se rozSifuje i na oblast fizeni majetku, problematika vyhodnocovani
investi¢nich variant a kapitalové planovani.

60. 1éta — rozvoj aplikace statistickych optimalizacnich technik pro fizeni obéZného majetku,
ochrany proti riziku, rozviji se teorie portfolia, zdokonalovani finan¢niho ftizeni vlivem
vyuzivani vypocetni techniky

70. léta — zdokonalovani ochrany proti riziku

80. léta — dal$i zdokonalovani finan¢niho rozhodovani v oblasti majetkové i1 financni
struktury, rozvoj pocitacové techniky, stoupd pozornost vénovana otazkam financniho fizeni
velkych mezindrodnich firem



Ulohy:

. Charakterizujte penézni prosttedky, podnikovy kapital a finan¢ni zdroje podniku
. Finan¢ni majetek podniku a jeho hlavni ¢asti

. Uved’te hlavni oblasti finan¢niho fizeni podniku
. Hlavni etapy geneze podnikovych financi



2 FINANCNI ROZHODOVANI PODNIKU, VLIV DANI A
FINANCNIHO TRHU

2.1 Rozhodovaci procesy a faze finan¢niho rozhodovani

Finan¢ni rozhodovéni podniku miizeme charakterizovat jako proces vybéru optimalni varianty
ziskavani penéz, podnikového kapitalu a jejich uziti z hlediska zékladnich financ¢nich cili
podnikani a s pfihlédnutim k riznym omezujicim podminkém.

Rozhodovaci procesy v oblasti financovani jsou:
a) dlouhodobé,
b) kratkodobé.

Mezi dlouhodobé rozhodovaci procesy patii.

1. rozhodovani o celkové vysi potFebného kapitalu — v ndvaznosti na velikost majetku,
ocekavané trzby,

2. rozhodovani o struktuife podnikového kapitialu — podil vlastniho a ciziho kapitélu,
formy vlastniho kapitalu, formy ciziho kapitalu,

3. rozhodovani o strukture podnikového majetku — podil obézného a fixniho majetku,
pofizeni a udrzovani majetku, rizika platebni neschopnosti,

4. rozhodovani o investovani (uziti) podnikového kapitalu — uziti vlozenych penéznich
prostiedkil, finan¢ni a vécné investovani (cenné papiry, fixni majetek, zasoby),

5. rozhodnuti o rozdélovani zisku podniku po zdanéni — reservni fond, vyplata dividend,
roz§itovani podnikového majetku,

6. rozhodnuti o riznych formach prevzeti a spojovani podniki — koupé podniku jinym
podnikem, managementem, fuze podniku, event. zanik podniku.

Uvedené typy se tykaji dlouhodobého, strategického finanéniho rozhodovani — nutnost
respektovat stupen rizika a faktor Casu. Strategické financni rozhodovani se tyka fixniho
majetku a dlouhodobého kapitalu. Strategickd finan¢ni rozhodnuti podniki jsou projednavana
ve vrcholovém fizeni podniku a v a.s. je schvalovéana valnou hromadou akcionafi.

Mezi kratkodobé rozhodovaci procesy patfi:

- rozhodovani o velikosti a struktufe jednotlivych sloZek obéZného majetku
(optimalizace penéZnich prostfedk, formy kratkodobych cennych papirti, rozhodovani o
pohledéavkach, o vysi zasob, nedokoncené vyroby apod.)

- rozhodovani o optimalni formé kratkodobého kapitalu — obchodni Uvéry, vydavani
kratkodobych obchodovatelnych papirt, finanéni rezervy

- rozhodovani o zpiisobu ochrany proti riiznym formam rizika — pohyb cen, urokové
sazby, devizové kurzy, swapové operace

Finan¢ni rozhodnuti kratkodobého charakteru je vyrazné ovlivnéno dlouhodobym finan¢nim

rozhodovanim. Finan¢ni rozhodovéani podniku zahrnuje nckolik vyznamnych fazi, které na

sebe navazuji a vyust'uji v kone¢né rozhodnuti.

a) vymezeni finan¢niho problému a konkrétni stanoveni cild,

b) analyza informaci a podkladt pro rozhodovani,

¢) stanoveni riiznych variant feseni,

d) urceni kritérii pro vybér optimalni varianty a hodnoceni s piihlédnutim k riziku,
e) volba optimalni varianty,

f) realizace vybrané varianty.
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Kritéria finan¢niho rozhodovani musi navazovat na finan¢ni cile a obvykle se vztahuji
k rentabilité, k likvidité, k majetku a jeho struktufe, ke struktufe kapitdlu, k nédkladim a
k jinym finan¢nim aspektim feSenych problému. Pfi fazeni variant dle zvolenych kritérii je
nutné uvazovat i s rizikem a odchylkami od pivodnich zamérii. Volba optimalni varianty je
vyvrcholenim celého procesu finanéniho rozhodovani.

2.2 Zakladni typy podnikovych dani

Finané¢ni rozhodnuti v podniku je

ovlivnéno danovym prostfedim, ve kterém podnik funguje,
dale ptisobi na volbu pravni formy podnikani,

dale piisobi na velikost disponibilniho zisku,

dale ptisobi na vybér optimalni finan¢ni a kapitalové struktury.

Finan¢ni manazefi v podnicich se musi seznamit s dafiovou soustavou. VSechny podnikové
dané jsou upraveny zakonem. Soustava dani musi byt delSi dobu stabilizovana, aby se mohly
provadét dlouhodoba finanéni rozhodnuti.

V podnicich se uplatiiuji tfi typy zdanéni:

1.

dané diichodové (pfimé) -jejichz zakladem je rizné upraveny podnikovy zisk.

(bé€Zné€ se pouziva termin dai z ptijmu). Sazba u prévnickych osob 19 % pro rok 2020
(§21, zékona 586/1992 Sb., o danich z ptijmti). U fyzickych osob je zéklad dan¢ sniZzen o
nezdanitelné polozky. Sazba dané 15 % pro rok 2020 (§16, zdkona 586/1992 Sb., o danich
z piijmi).

dané majetkové — jejichz zdkladem je majetek. Zakladem dané je cena nebo vymeéra
pozemkd, hmotnost automobili ¢i objem valci motori. Sazby jsou stanoveny
v procentech a korunach. Jsou obvykle zahrnovany do nakladi, tak snizuji zaklad pro dan
ze zisku. Pt.: dan z nemovitosti, silni¢ni dan.

dané obratové (nepiimé) - zcelkového prodeje zbozi, sluzeb, pfidané hodnoty plati
podniky tak, Ze o pfisluSnou dan zvysi cenu proddvaného zbozi a sluzeb. Dail se ptfenasi
z podniku na spottebitele. Dan z pfidané hodnoty rok 2019 — (vstup, vystup) (snizend 15%
x zékladni 21%, od roku 2015 plati tfeti sazba DPH ve vysi 10 %, do této sazby patfi
nezbytna détska vyZziva, knihy a 1éky vetné kontrastnich latek, radiofarmak, antikoncepce
¢1 veterinarnich l1é¢iv). Spotiebni dail — u vybranych vyrobkl (mineralni oleje, benzin, lih,
pivo, tabdk a tabdkové vyrobky).

Kromé uvedenych tfi typii dani odvadéji podnikatelské subjekty povinné dalsi platby. Tyto
platby jsou stanoveny jednotnym procentem z mezd a podniky je odvadé;i do prislusSného
fondu v ramci rozpoctu nebo mimo statni rozpocet. (rok 2019)

a) pojistné za vSeobecné zdravotni pojisténi 13,5 %

zaméstnavatel 9 %, zaméstnanec 4,5 %;

b) pojistné na socialni zabezpeceni 25 % - zahrnuje pojistné na diichodové zabezpeceni

zameéstnavatel, zaméstnanec 6,5 %.

Vliv dané ze zisku na finan¢ni rozhodovani podniku
Nejvyznamnéji ovliviiuje rozhodovani podniku a jeho finan¢ni situaci zdanéni zisku. Plisobi
zejména v téchto smérech:

l.

2.

ovlivituje tivahy o velikosti a pravni form¢ podnikéni — vyplyva to ze skutecnosti, Ze
existuji jiné dan¢ pro podniky jednotlivce a pro riizné formy obchodnich spolecnosti,

ma vliv na odpisy, metody odepisovani a investicni moznost podniku — ovliviiovanim
odpisové politiky a danovymi investicnimi Gvéry systém zdanéni plsobi na investi¢ni
politiku podniku, dan ze zisku se projevuje 1 v uvahéch o efektivnosti investi¢nich variant,
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3. pusobi na piistup podniku k uvérovym zdrojim a kapitadlové struktute- urok z Gvéra je
vétsinou odpocitatelnou polozkou pro zdanéni — bud’ je soucasti nakladl, nebo je od¢itan
ze zisku pro ucely zdanéni,

4. pouziti leasingovych forem financovani ve srovnani s koupi majetku z vlastnich zdrojt ¢i
na uveér - leasingové splatky jsou zahrnovany do nakladu,

5. ovliviluje riziko podnikani- danové zadkony umoziuji podnikim, které se dostanou do
ztraty, aby v nasledujicich letech mohly tuto ztratu umotovat, tj. odecist od zédkladu dané
(nejdéle 5 zdanovacich obdobi),

6. podnécuje tvorbu rezerv a opravnych polozek, které jsou stitem uzndvany pro ucely
zdanéni (rezervy na opravy hmotného majetku, opravné polozky k pohledavkam),

7. systétmem ruznych dalSich uprav od danového zdkladu ¢i pripocitatelnych nebo
odpocitatelnych polozek ovlivituje rizné c¢innosti podniku z hlediska zdjmu statu a
spole¢nosti (Ize odecist hodnotu darti, poskytovanych na financovani védy, skolstvi, na
ucely socialni atp. max. 15 % zakladu dan¢€), poskytuji se slevy na dani za kazdého
pracovnika se zménénou pracovni schopnosti),

8. ovliviiuje ivahy o zahrani¢ni kapitalové ucasti na podnikani,

9. dan ze zisku.

2.3 Financ¢ni trh a podnikové finance

Finan¢ni rozhodovani je krom¢ danového prostiedi ovliviiovano i situaci na finan¢nim trhu.
Finan¢ni trh se definuje jako soustava finan¢nich instrumentt, instituci a vztahti mezi nimi,
ktera mobilizuje a prerozdéluje volné penézni prostiedky mezi ekonomickymi subjekty na
zaklad¢ nabidky a poptavky po penézich a vytvaii cenu pencz. Podnikatelské subjekty
vystupuji na tomto trhu jak na strand nabidky, tak i na strané poptavky. Ugast na finanénich
trzich umoziuje podnikiim efektivné vyuZzivat volné penézni prostiedky v kratSim i delSim
Casovém useku a ziskat penize na riizné investicni potieby.

Slozky finan¢niho trhu
A - penézZni trh
Obchoduje se jen s kratkodobymi finan¢nimi instrumenty (do 1 roku) - (kratkodobé
cenné papiry, kratkodobé uvéry, pokladnicni poukézky, depozitni certifikaty). Podnik
muze ziskat penézni prostfedky emitaci CP nebo uveérem u bank. Soucasti penézniho
trhu je trh mezibankovnich depozit a trh kratkodobych dluhopist.
B - kapitalovy trh
Obchoduje se s dlouhodobymi finan¢nimi instrumenty (nad 1 rok) a poskytuji se
dlouhodobé uvéry. Pro banky jsou dlouhodobé uvéry riskantni. Na kapitdlovém trhu
pusobi velice riznorodé finan¢ni instituce. Pfevladaji mezi nimi investi¢ni banky,
dealefi a brokefi a vyznamnou skupinou subjektl jsou instituciondlni investofi. Velice
aktivnim ucastnikem penézniho trhu je v pfevazné vétSiné zemi vlada, resp. centralni
banka.
C - derivaty (finan¢ni instrumenty) kapitadlového trhu
Derivaty se pro Ucely zédkona o podnikani na kapitdlovém trhu rozumi
a) opce na investicni nastroje,
b) finan¢ni terminové smlouvy (zejména futures, forwardy a swapy) na investicni
nastroje,
¢) rozdilové smlouvy a obdobné néstroje pro pfenos urokového nebo kurzového rizika,
d) nastroje umoznujici prenos uvérového rizika,
e) jiné nastroje, ze kterych vyplyva pravo na vypotradani v penézich a jejichz hodnota se
odvozuje zejména z kurzu investi¢niho cenného papiru, indexu, Grokové miry, kurzu
mény nebo ceny komodity.
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Opce je pravo koupit nebo prodat za (po) urcity ¢as urcité zbozi za urcitou cenu.
Swap je dohoda mezi dvéma nebo vice stranami o realizaci urcitych penéznich tokt
v budoucnosti.
Futures - je specialni typ forwardového kontraktu, trh s futures vznikl v poloviné
devatenactého stoleti v Chicagu. Futures je specialni typ forwardového kontraktu.
Forwardovy kontrakt je smlouva uzaviena v jednom ¢asovém okamziku o dodédni zbozi k
ur¢itému budoucimu datu za cenu stanovenou v dobé uzavieni smlouvy.

D - trhy vlastnickych a trhy dluznickych finan¢nich dokumentt

Velice rozsifenym a také prakticky Siroce vyuzivanym kritériem pro rozdéleni
finan¢nich trhi je rozdé€leni podle druhu zévazku emitenta cenného papiru, ktery je na
prislusném financnim trhu obchodovan. Klasifikace odpovida dvéma zakladnim
zpusoblim, jakymi mize zdjemce (dluznik) na finanénim trhu ziskat zdroje: je to mozné
bud’ od téch hospodarskych subjektii, které maji vlastnicky zajem, chtéji se aktivné podilet
na podnikani a nakupuji akcie, podily aj. vlastnické cenné papiry, nebo od téch
hospodaiskych subjektt, které chtéji své zdroje zapijCit a podilet se na zisku predem
ur¢enymi kupdénovymi platbami a nakupuji tedy obligace aj. dluZznické cenné papiry.
Casto se v uzsim pojeti v této souvislosti hovoii o rozdéleni finanénich trhi na trh akcii a
trh obligaci. Akciovy trh je v ekonomicky vyspélych zemich povazovan za jeden z
nejspolehlivéjsich  indikatort  budouciho  vyvoje  ekonomiky, resp. hlavnich
makroekonomickych veli¢in. Kurzy akcii zpravidla o n¢kolik meésicti predbihaji vyvoj
realné ekonomiky.
Trhy soukromé (private) jsou urcené k financovani projekti jednotlivych firem, pficemz
jsou piimo osloveni individualni investoii. Vetfejné (public) trhy potom vyuzivaji
prevazné velké firmy a nabidka cennych papirt smétuje k Sirokému okruhu investord.
Specifickou formou emisi na vefejnych trzich jsou initial public offering (IPO), tj. vefejné
upisy akecii.

PenéZni prosttedky na finan¢nich trzich 1ze nabyvat ¢i prodavat:

- pfimo (pfimé financovani) jednaji podniky bezprostiedné s G€astniky finan¢niho trhu,
nevyuzivaji sluzeb zprostiedkovatel.  Pf. Podnik x burza, podnik x investor. Tuto
¢innost vesmés provadi zndmé podniky. Pfimy piesun penéz formou nakupu a prodeje
cennych papiri je podnikiim ulehcovan organizovanym trhem cennych papirt.

- pomoci finan¢nich zprostfedkovateld (nepFimé financovani) podnik ziskava ¢i umistuje
penize prostfednictvim podnikatelskych subjektl (zprostiedkovatell). Pi. podnik x
banka (komer¢ni banky a sporitelny, investicni spole¢nosti a fondy, pojistovny a
penzijni fondy). Tito zprostiedkovatelé¢ poskytuji poradenskou ¢innost a za tyto sluzby
podnik musi zaplatit cenu zprosttedkovani.

V soucasnosti roste vaha pfimého financovani, protoze existuji lepSi moznosti ziskat

spolehlivé informace o ucastnicich trhu.

Na penéznim a kapitalovém trhu miZe podnik ziskat penézni prostiedky dvojim zplisobem:

1. pomoci Gvéri (obchodnich, finan¢nich — kratkodobych — penézni trh, ev. sttednédobych a
dlouhodobych — kapitalovy trh),

2. pomoci emise a prodeje kratkodobych cennych papirii (penézni trh) ¢i emise a prodeje
dlouhodobych cennych papirti (kapitalovy trh)

Ve vyspélych trznich ekonomikdch se dlouhodobé prosazuje umistovani penéznich

prostiedkli pomoci cennych papirt (sekurizace finan¢nich trhit).

Ptesun penéznich prostiedkili podniku a jinych ucastnikii se provadi na:
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- primarnim trhu - prvni emitent x prvni kupec, prodej nové emise cennych papirt,

- sekundarni trh - je doplnék primérniho trhu, na némz se obchoduje jiz s jednou prodanymi
(emitovanymi) cennymi papiry. Sekundarni trh se neuplatiiuje u
neobchodovatelnych cennych papird (vkladové listy, cast depozitnich
certifikatl),

- spot a futures (okamzité a terminové),

- zprostiedkovatelské a nezprostiedkovatelské trhy — obchoduje se s financnimi dokumenty,
emitovanymi zprostfedkovateli, tedy s nepfimymi cennymi papiry.
Takovymi trhy jsou trhy depozitnich certifikatli nebo trhy podilovych
listl investi¢nich spolecnosti. Nezprostfedkovatelské trhy zajist'uji prode;j
a koupi ptimych CP, tedy akcii a obligaci jednotlivych firem

- vefejné a nevefejné trhy — organizatofi trhu maji povinnost zvefejiiovat kurzy CP. V CR
mohou byt zakladdny pouze vefejné trhy dle zdkona 214/1992 Sb. o
burze CP,

- aukéni a mimoburzovni trhy — na mimoburzovnich trzich probihd obchodovani
prostfednictvim sit¢ dealert a brokerd, rozptylenych po ur€itém uzemi,
zatimco auk¢ni trhy jsou trhy, kde se obchoduje zplsobem otevienych
konkuren¢nich nabidek na ur¢itém misté. Typickym ptikladem aukéniho
trhu je burza.

Burza je trhem zbozi jako kazdy jiny trh. Z hlediska pfedmétu burzovniho obchodu mizeme

burzy délit na burzy zbozové, financni nebo burzy sluzeb.

Vznik burzy v CR

V Praze vzniklo na jate 1991 sdruzeni 8 bank, které oficidln¢ fungovalo od fijna 1991 pod
nazvem Burza cennych papirt v Praze - z4jmové sdruzeni. Na zéklad¢ zakona ¢. 214/1992
Sb., o burze cennych papirt, byla v ¢ervenci 1992 zalozena jako pravni nastupce tohoto
sdruzeni Burza cennych papiri Praha, a.s. (BCCP) - i u nas je tedy burza cennych papirt
akciovou spolecnosti. Sedmndact zakladajicich akciondii bylo tvoifeno 12 bankami a 5
brokerskymi spolecnostmi. Burzovni obchodovani bylo zah4jeno 6. dubna 1993 se 7 emisemi
cennych papirti. Pocet ¢lenti burzy se postupné rozsifoval a ke konci roku 1998 méla burza 71
¢lenti. Od t¢ doby dochézi ke snizovani poctu ¢lend, v poloving roku 2000 je jich 54.

Dulezitou zprostiedkujici ulohu plni na kapitadlovych trzich brokeri a dealefi.
Brokefri jsou typickymi zprostfedkovateli, jsou vlastné agenty prodéavajicich a kupujicich,
usnadnuji, napomdhaji klientim uskute¢nit koup& a prodeje financnich dokumenti.
Vystupuji obvykle svym jménem, ale na ucet klientl. Nenesou tedy riziko zmén kurzl
cennych papirii a ani nemusi mit ve své podstaté velky vlastni kapital. Za svoji ¢innost
dostavaji zprostiedkovatelskou odménu - provizi (commission).

Dealefi na rozdil od brokerl pfijimaji riziko kupovanim a proddvanim cennych
papirt na svij vlastni ucet. Jejich ziskem je rozdil mezi cenami, za které prodavaji, a
cenami za které kupuji cenné papiry. Specifickou skupinou dealert jsou tvirci trhu (market-
makers), ktefi jsou vzdy ochotni koupit ur¢ity cenny papir za urcitou cenu ¢i ho za urcitou
cenu prodat. Jejich povinnosti je provadét oboustranné kotovani cennych papird,
vyhlasuji tedy jeho prodejni (asked) a nakupni (bid) cenu. V takovém piipadé¢ musi mit
urcitou zasobu daného cenného papiru.

Makléti jsou obvykle mezi ¢leny burzy nejpocetnéjsi skupinou, realizuji jak ptikazy
klientl za provizi, tak provadéji obchody na vlastni G¢et. Kurzovym makléfem (specialist)
je Clen burzy, specializovany obvykle jen na jeden titul cenného papiru. Specialisté a také

14



market-makléfi obvykle "d€laji obchody", kdyz ostatni ¢lenové burzy neobchoduji ¢i
naopak pomahaji zvladat ndkupni ¢i prodejni tlaky.

Specifickou ¢innosti na financnich trzich je spekulace; spekulanti jsou povazovéni za
vyznamny subjekt financnich trht. I kdyZz pfedmétem spekulace mohou byt vSechny
cenné papiry, nejveétsi pozornost vénuji spekulanti akciim. Spekulace jsou zalozeny
na zvazeni vSech moznych a dostupnych informaci a faktorti, ovliviiujicich kurz
cenného papiru. Spekulant zpravidla kupuje cenné papiry na kratkou dobu, aby je se
ziskem prodal, resp. cenné papiry prodava, aby je pozdéji koupil levnéji. Jeho zisk je
rozdilem mezi kurzem prodejnim a kurzem nakupnim. Spekulace je pochopitelné nedilnou
soucasti burzovnich i mimoburzovnich obchodu.

Emise CP podniku na primarnim trhu: - uzaviena (bez vyzvy k upsani cenného papiru)

- vefejny upis (vefejnd vyzva), emise musi byt
schvalena spravnim organem (ministerstvo financi),
vypracovani prospektu CP- je zdrojem informaci
pro investory o pravnich, ekonomickych a
finan¢nich pomérech emitenta a o druhu, Ucelu a
formeé CP.

Soucasti finan¢éniho trhu - devizovy trh - nakup a prodej deviz, CZK je obchodovana na
vSech hlavnich svétovych finan¢nich centrech —
vice nez polovina obchodii je pfitom
uskutec¢iiovana mimo Prahu, pfedevsim v Londyné.
Zavedeni EURA postupné likviditu trhu zvysilo.

- trh drahych kovli — obchodovani se zlatem, platinou aj. drahymi
kovy

Ziskavani a umistovani finan¢nich prostredkli podniku na finanénim trhu se uskuteciuji
pomoci instrumentii:
1. cenné papiry a avery na kapitdlovém trhu
a) majetkové cenné papiry (rizné akcie, zatimni listy, podilové listy)
b) uvérové cenné papiry (dluhopisy - obligace, vkladové listy, depozitni
certifikaty se splatnosti > 1 rok)
c) dlouhodobé a sttednédobé uvéry (terminované pljcky, hypotekarni uvéry,
dodavatelské uvéry, finan¢ni leasing, forfaiting).
2. cenné papiry a avery penézniho trhu
a) uveérové cenné papiry (smeénky, statni pokladni¢ni poukéazky, komeréni
cenné papiry, depozita < 1 rok)
b) kratkodobé uvéry (obchodni Uvér, bankovni kratkodobé uvéry rtzného
typu).

Finanéni trh je vyznamnou soucasti celkového podnikatelského prostiedi.

Penézni trh v CR

I v Ceské republice je ziejma dlouhodoba snaha vlady podilet se co nejvice na
aktivitach penézniho trhu. Vytvofit fungujici a efektivni penézni trh, bez néhoz nemize
trzni ekonomika redlné¢ fungovat, bylo jednim z cili Ceské vlady a centralni banky
vlastné uz od pocatku 90. let. Efektivni fungovani penézniho trhu a jeho aktivni Gloha v
ekonomice vSak pochopitelné zavisi na tfadé faktord, napf. na stabilit¢ bankovniho

15



systému, mezibankovnim zuctovani a pfedevSim na dostatku finan¢nich dokumentt. Z
tohoto hlediska je pozitivem, Ze jsou u nas pravideln¢ emitovany statni pokladnicni
poukézky. V soucasné dobé je pen&zni trh v Ceské republice nejvyznamnéj§im segmentem
finan¢niho trhu vzhledem ke stupni svého rozvoje a likvidité. Zakladnim indikatorem
penézniho trhu je PRIBOR

Kapitalovy trh v CR
V Ceské republice je vznik kapitalového trhu nerozluéné spojen s kupénovou privatizaci.
Vice nez 50%obyvatel Ceské republiky vlastnilo akcie, coZ jeve srovnani s
ekonomicky vyspélymi zemémi nesrovnatelné vice (v nich vlastni cenné papiry 10-30
% obyvatel, akcie navic pouze kolem 5 % obyvatel).

Na burze a na mimoburzovnim trhu se obchoduje jak s cennymi papiry spolec-
nosti, které byly privatizovany kuponovou metodou, tak s ostatnimi cennymi papiry.
Nesrovnatelné vys$si nez v jinych zemich bylo v Ceské republice také mnozstvi akecii
koétovanych na burze. V poslednich letech vSak dochazi kruSeni vefejné
obchodovatelnosti fady akcii (charakteristickym je tento rys pro cesky kapitdlovy trh v
roce 1999, kdy se rozhodlo zrusit vefejnou obchodovatelnost svych akcii celkem 269
spole¢nosti). Celkové je kapitalovy trh v Ceské republice ve srovnani s trhem penéZznim
a devizovym podstatn¢ méné rozvinuty. Argumentem pro takové konstatovani je nizka
likvidita kapitdlového trhu, jeho nedostate¢nd transparentnost, absence nékterych
zékladnich funkci (zejména funkce cenotvorné) a mald mira financovani jednotlivych
hospodafskych subjektil prostfednictvim kapitalového trhu. Proto je v Ceské republice
omezena 1 vypovidaci schopnost indikatort kapitalového trhu.

Penézni a kapitalovy trh jsou spolu tzce spojeny. VétSina véfitelt, dluznikl 1
zprostiedkovatell vystupuje na obou trzich, jejich aktivita se méni podle konkrétni situace,
podle konkrétni situace a moznosti také pfesunuji zdroje z jednoho trhu na druhy. Urokové
sazby na obou trzich jsou provdzané a vykazuji stejny trend, i kdyZ urokové sazby na

------

Ulohy:

1. Matador s.r.o. zaméstnava 60 pracovnikd, jejichZ ro¢ni hruba mzda ¢ini celkem 12 mil.
K¢&. Uréete podle stavajicich zakonnych predpisi CR celkovou vysi pojistného, kterou
Matador odvadi do statniho rozpoctu a jeji ¢ast hrazenou podnikem a cast, hrazenou
zaméstnanci.

2. Uved'te zakladni typy podnikovych dani a jinych plateb, které v CR ovliviji finanéni
rozhodovani podniku.
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3FAKTOR CASU A RIZIKO VE FINANCNIM ROZHODOVANI

3.1Casova hodnota penéz ve finanénim rozhodovani podniku

Finan¢ni rozhodovani je rozhodovéani dlouhodobéjsiho charakteru, je ovlivnéno casem.
Penézni prostiedky, které ma podnik k dispozici, nejsou ekvivalentem penéznich prostiedki,
které podnik ziskd v budoucnosti. Penize v soucasnosti maji vétsi vyznam, vétsi hodnotu.

Zékladni princip financi fik4, Ze koruna dnes ma vétsi hodnotu nez koruna zitra. Jinymi
slovy: korunu, jez obdrzim dnes, mohu investovat a jiz zitra z ni teoreticky inkasovat
vynos. Prodate-li nékomu dim za dva miliony korun a doty¢ny kupec vam slibuje, Ze
obdrzite jeden milion dnes a druhy ode dneska za rok, nebudete souhlasit. Vite totiz, ze
pokud byste dnes ten druhy milion ulozili tfeba na vkladni kniZzku, obdrzite po roce
pomérné slusny vynos. Jak vypada znehodnoceni koruny (pokud bychom neinvestovali) pti
moznosti investovat ji na 10% urok s ro¢nim uroc¢enim, ukazuje schéma.

Pti 10%p.a. 1 K& po:

* 1 roce 0,909 K¢
o 2 letech 0,826 K¢
e 3letech 0,751 K¢
e 4 letech 0,683 K¢

e 50 letech 0,00852 K¢
e 100 letech 0,0000726 K¢

Faktor ¢asu se uplatiiuje zejména:

- pfirozhodovani o investicich (vybér variant)
posuzuje se efektivnost investiénich variant s réiznou dobou Zivotnosti. Cim delsi
vystavba, tim déle jsou umrtveny penézni prostiedky, nepiinaSi efekty. Také vynosy
béhem doby Zivotnosti posuzujeme z hlediska casu.

- pfi kalkulaci vyhodnosti jednotlivych forem financovani fixniho majetku
(napf. pomoci vlastniho kapitdlu, Gvéru, obligaci ¢i pomoci leasingu) se srovnavaji
naklady, které souvisi s pouzitim riiznych druhd kapitdlu po dobu zivotnosti (tirokové
naklady z Givéru a ndjemné pii leasingu)

- pfi stanoveni trzni ceny majetku podniku, event. jeho sloZek. Konkrétni trZzni cena je
ovlivnéna poptavkou a nabidkou na trhu. Zékladni metody ve finanénim rozhodovani pro
vyjadfeni faktoru Casu jsou metody sloZen¢ho trokovani. Nejvyznamnéjsi z nich jsou:

A) Budouci hodnota jednorazového vkladu pomoci urocitele
FVv=Co(1+i)"

kde: FV (future value) budouci hodnota

Co hotovostni tok v roce 0
1 urokova sazba
n pocet let

UZziti: Propocty, které zachycuji riist vkladu o stejné procento
¢ budouci hodnota vkladu na BU
¢ budouci hodnota investi¢nich prostiedki
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B) Soucasna hodnota jednorazového vkladu (diskontovana hodnota, present value)
pomoci odurocitele
Soucasna hodnota je opakem budouci hodnoty. Jde o zpétné Groceni.

C

n

A+

Uziti: Tam, kde se budouci vynos (pfijem) pfevadi na soucasnou hodnotu
¢  stanoveni soucasné hodnoty budoucich vynost z investic
¢  stanoveni ceny majetku z ocekdvanych piijmut

Alternativni naklady na rozdil od tirokové sazby nejsou ur¢eny konkrétnim subjektem, ale
predstavuji ndklady nevyuzitych prilezitosti a jsou dany trhem, na kterém se investor
pohybuje, kde hodla investovat. Hovofime-li o alternativé, mélo by jit o investici s
podobnymi charakteristikami, tedy zejména dobou splatnosti a urovni rizika.

C) Budouci hodnota anuity je urcovana pomoci stiadatele
(1+0)" -1

l

FV =4

A = pravidelny hotovostni tok

Anuita je specifickym pfikladem proudu hotovostnich tokll. Vzorec 1ze pouzit tehdy, jestlize
z investice plynou hotovostni toky ve stejné vysi v pravidelnych intervalech po pfedem
znamy konecny pocet let.

Uziti: Stanoveni kone¢né hodnoty pravidelnych vkladi véetné troki za urcité obdobi
¢  stanoveni hodnoty tvorby rezervniho fondu
¢  konec¢na hodnota pravidelnych Gspor

D) Soucasna hodnota anuity je ur€ovana pomoci zasobitele

(1+7)" -1
i(1+19)"

PV =A4

Uziti: Vypocet soucasné hodnoty pravidelnych veli¢in béhem dané doby
¢ vypocet soucasné hodnoty pravidelnych penéznich piispévkl
¢ vypocet soucasné hodnoty pravidelnych budoucich vynosi.

V praxi nastava situace, kdy je znama budouci ¢i souc¢asna hodnota anuity a potfebujeme
ziskat hodnotu anuitni platby. Vzorce jsou inverzni k tém, které byly pouzity.
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A=Fy— L |y ppy AED
(1+i)" —1 A+i) —1

E) Kapitalova obnova (anuitni splaceni ivéru a placeni trokovych plateb) se da
kvantifikovat pomoci umorovatele

i(1+:2)
K = U ( «\N )
(1+:) -1
U = poskytnuty Gvér K =ro¢ni splatka Givéru a arokt

Uziti: Splaceni (umotovani) pravidelnych splatek uvéru a tirokovych plateb.

Specialni formy penéZnich proudi
Pti finan¢nim rozhodovani se Casto objevuji tfi zékladni formy penéznich proudu, u nichz se
urcuje jejich souc¢asnd hodnota:

- Soucasnd hodnota perpetuity (vé€na anuita) je neomezend neurcitd anuita. Jde o
nekone¢ny proud hotovostnich tokti v pravidelnych intervalech a identické vysi po
nekonecny pocet let.

PV=g
r

PV = soucasna hodnota perpetuity
C = hotovostni tok
r = urokova mira

- odloZena anuita - objevuje se v praxi, kdy anuitni platby se uskuteciiuji az po uplynuti
nékolika let od soucasnosti,

- nestejné penézni proudy pouzivaji se zejména pii propoctech efektivnosti investic

Pro feSeni rozhodovacich ptipadi je rozhodujici vzdy redlné tirokova mira a existence inflace.

I'Jrok, urokova sazba, urokova mira

Urok je cenou, kterou pozaduje véfitel na dluznikovi za dolasné poskytnuti prava
pouzivat jeho kapitdl. Pro dluznika je urok cenou, kterou musi zaplatit za docasné
pouzivani zdroji vétitele. Mezi véfitelem a dluznikem existuje nevyhnutelné konflikt
z4jmu - vétitel se snazi dosahnout maximalni urok, tj. maximalni cenu a tim co nejvyssi
vynos z kapitalu, dluznik naopak minimélni Girok a tim co nejnizsi naklady. Urok jako cena
kapitalu je tak, stejné¢ jako kazda jinad cena, urcen nabidkou a poptavkou. Zmény v urovni
urokli zpétné ovliviiuji nabidku a poptdvku, na makroekonomické urovni mohou vést k
vyrovnani celkové nabidky a celkové poptavky po finan¢nich zdrojich v ekonomice.
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Vysvétleni a analyzu urokovych sazeb vSak podava nejen trh kapitdlu, nabidka a
poptavka na trhu kapitalu, ale i cela fada dalSich teorii. Uréeni urokovych sazeb nabidkou a
poptavkou po kapitalu je totiz znaénym zjednoduSenim skute¢nosti, protoze uroven
urokovych sazeb i jejich struktura jsou mnohem vice nez u jinych ekonomickych veli¢in
ovlivitovany celou fadou dal$ich faktort.

Z kvantitativniho hlediska je durok rozdilem mezi ¢astkou vricenou za poskytnuty
uvér (arok a splaceny uvér) a vySi uvéru. Podil uroku k zapujcené castce je
urokova mira, ktera je obvykle vyjadFovana v procentech sazba na roé¢ni bazi (p.a.).
Urokova mira v jednotlivych konkrétnich transakcich se nazyva tirokova sazba.

U urokovych sazeb je velice dulezité rozliSovat realné a nominalni veli¢iny. Nominalni
iirokovou sazbou je pozorovana urokovéa sazba (vynos) v daném mistd a ¢ase. Cisté
technicky mutze byt nomindalni urokova sazba rozdé¢lena na realnou urokovou sazbu
(bezrizikovou - a risk-free redl rate of interest) a rizné prémie, véetné korekce o rust cen,
riziko atd. Bezrizikovou realnou tirokovou sazbou rozumime vynos z cenné¢ho papiru za
urcité obdobi, po které se neocekavad zména cen a neberou se v tivahu dané ani riziko
nesplaceni a nejistota, stejné¢ jako vSechna vyse uvedené deformace (piirazky) urokové
sazby. Velice Casto je vSak termin realnd Grokova sazba pouzivan pouze pro vyjadieni
rozdilu mezi nominalni trokovou sazbou a inflaci

realna arokova sazba = nominalni irokova sazba - inflace

a cela tfada srovnani je provadéna na této bazi. My budeme nicméné pouzivat termin
realné trokova sazba pro rozdil mezi nominalni irokovou sazbou a celou vyse uvedenou
fadou faktor®, nejen zménou cenové hladiny. Casto se nazyva takto uréena irokova sazba
¢istym urokem.

3.2 Ocenovani finanéniho majetku

Jedna se o ocenovani majetku a dluhd, ale také nakladt a vynosti. Redlnost ocenéni a zvolena
metoda ocenéni ovliviiuji finan¢ni situaci podniku, hospodaisky vysledek a celkovou finan¢ni
analyzu. Zvlastni vyznam pro financ¢ni fizeni ma ocenovani nepenézni Casti financ¢niho
majetku (obligaci a riznych akcii).

Dle platného zdkona o ucetnictvi ¢.117/94 Sb. se CP a majetkové UcCasti oceiiuji cenami
pofizeni v¢. emisniho 4Zia, bez nédkladl s jeho pofizenim souvisejici. Je soucasti ptilohy
ucetni zaveérky.

Ocenovani CP

Trzni cena (kurs) obligaci a prioritnich akcii je zavisla na faktorech (tirok, nomindlni cena), na
Cinitelich (politickd situace), které zptsobuji odchylky trzni ceny od stanoveného zakladu.
Prioritni akcie je obvykle nesplatna, obligace (majitel obligace je véfitelem) je obvykle
splatna k ur¢itému okamziku.

Ocenovani akcii a obligaci

Akcie a obligace jsou nastroji kapitdlového trhu. Jsou to cenné papiry stfednédobého a
dlouhodobého charakteru. Zakladem stanoveni trzni ceny obligace je diskontovany ro¢ni
vynos obligace a diskontovana nominalni cena obligace. Trzni cena prioritni akcie je zavisla
na diskontovaném dividendovém vynosu, ktery je staly po neomezenou dobu.

Ocenovani kmenovych akcii

Majitelé kmenovych akcii participuji na vyvoji podnikovych vynosi. Trzni ceny kmenovych
akcii jsou pohyblivé vzhledem ke kolisani dividend. Kmenové akcie maji vyssi stupen rizika
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ve srovnani s obligacemi a prioritnimi akciemi. Kmenové akcie nemaji datum splatnosti.
Ocenovani kmenovych akcii se neodliSuje od ocenovani jinych CP. Zaklad trzni ceny z
kmenové akcie se odvodi z diskontovanych ocekdvanych vynost budoucich dividend.
Ocenovani obou téchto aktiv je velice obtizné, protoze kapitalovy trh je ovliviiovan fadou
faktordi. Zakladem oceniovani akcii a obligaci je vypocet soucasné trzni ceny, vynosnosti, P/ E
ratio a ucetni hodnoty.

3.3 Riziko ve finan¢nim rozhodovani

Hospodaiska ¢innost podniku pfinaSi nebezpe¢i podnikatelského neuspéchu (ztrat), ktery
muze narusit finanéni rovnovahu firmy (pii zavadéni novych vyrobki, sluzeb na nezndmé
trhy). Na druh¢ stran¢ mtize vést hospodaiska ¢innost k posileni financ¢ni stability.

Podnikatelské riziko mizeme definovat jako moZnost, Ze dosazen¢ vysledky podnikani se
budou pfiznivé ¢i nepfiznivé odchylovat od predpokladanych vysledkii. Pti¢iny jsou
objektivni (nezavislé na cinnosti podniku), subjektivni (zavinéné Ccinnosti podniku ¢i
zameéstnancll), inovacni, investiéni a jiné. Dilezité je rozliSovani rizik systematickych
(trznich), které vznikaji v disledku zmén v celkovém ekonomickém prostiedi (zmény kurzi,
dani) a rizik nesystematickych (jedine¢nych), kterd jsou specifickd pro jednotlivé obory,

firmy, projekty. Systematicka rizika nelze snizovat diverzifikaci, nesystematicka ano.

Financni riziko se chape jako dodatecnd proménlivost podnikovych vynosl na akeii,
vyplyvajici z vyuzivani téch forem financovani, které si vynucuji fixni platby bez ohledu na
vyvoj finanéni situace podniku.

Stupné rizika

Statni pokladniéni poukazky

Statni obligace

Vysoce kvalitni podnikové obligace
Vysoce kvalitni prioritni akcie
Meéné kvalitni podnikové obligace
Vysoce kvalitni kmenové akcie
Spekulativni kmenové akcie nejvyssi

N«¢
o~

=

Méfeni rizik

Riziko, definujeme jako moznost odchylek dosazenych vysledkii od ocekavanych, lze
kvantitativné vyjadfit pomoci pravdépodobnosti. Vztah vycislujeme pomoci korela¢niho
koeficientu, ktery muze nabyvat hodnot od -1 do +1. Podrobnéjsi vyklad je obsazen
v publikacich zabyvajici se investi¢énim a kapitdlovym pldnovanim.
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Ulohy:

1.

Akciova spolecnost ve svém finan¢nim planu na 5 let predpoklada, Zze se pokusi zajistit
pravidelny vynos dividendy o 4 % ro¢né. Stavajici dividenda, vyplacend akcionafim, ¢ini
K¢ 120. Jaka bude vyse dividendy v 5. roce? (146K¢)

Stavebni firma se dohodla se zahrani¢nim odbératelem, ze mu doda technologickou linku
za 1 mil. K¢ na tfilety Gvér. Odbératel zaplatil sménkou, kterou dodavatel okamzité
eskontuje u banky. Banka vSak poZzaduje pti okamzitém eskontu urok 10 %. Kolik zaplati
banka staveni firmé za sménku pii okamzitém eskontu sménky? Kolik by zaplatila banka
za sménku, kdyz ji stavebni firma bude eskontovat az za rok? (okamzity 751 300K¢, za
rok 826 400K¢)

Kooperativa a.s. pfedpoklada ve svém dlouhodobém finan¢nim planu pravidelny roc¢ni
rust svého podnikového zisku v pfistich ctyfech letech o 7 % roéné. Zisk dosazeny
v minulém roce ¢inil 25 mil. K¢. Jakou absolutni vysi zisku podnik piedpoklada
dosahnout a) po uplynuti 3 let b) po uplynuti 4 let?

Podnik dosahne, v disledku zmén v technologii zpracovani svych vyrobkt, ro¢ni Gsporu
elektrické energie v ¢astce 50 000 K¢. Kolik ¢ini skuteény ptinos téchto uspor za 10 let,
jestliZe rentabilita z vlozeného kapitalu podniku dosahuje 12 %? (877 450)

. Vypocitejte budouci hodnotu 8 000 K¢ po 13 letech, budete-li Ctvrtletné urocit roéni

urokovou sazbou 12 %. (Hx=37 207,09)

Ptedpokladejme, ze prodavate motorku. Pan Jan Vam za ni nabidne 15 400 K¢ za rok a
pan Petr Vam nabizi 22 600 K¢, ale za 3 roky. Kterou znabidek piijmete, jsou-li
momentalni alternativni naklady 8,5 %? (Hp= 14 193,55 =17 693,72)

Rozhodli jste se vyrazit na cestu kolem svéta, kterd bude stat 593 800 K¢&. Pojedete za tii
roky. Kolik musite ro¢né odlozit, abyste méli nasetfeno na tuto cestu, jsou-li alternativni
naklady 7,8%? (A= 183 266,85)

Jaké je soucasna hodnota obligace s nominalni hodnotou 3 000 K¢&, vite-li, Ze vynos do
okamziku splatnosti je 8,9 %, ro¢ni kuponova platba je 5,5 % a obligace je splatna za 5
let. (V=2 602,22)

Jste majitelem bézného uctu, ktery je pololetné urocen ro¢ni trokovou sazbou 3,5 %, a na
kterém je nyni ulozeno 3 420 K¢. Jiny bankovni tstav Vam nabizi mési¢ni uroceni ro¢ni
urokovou sazbou 3,85 %. Potiebujete ucinit rozhodnuti na pfisti dva roky, pro kterou
variantu se rozhodnete? (Hx =3 665,76 =3 667,60)
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4 ZAKLADANI PODNIKU, JEHO MAJETKOVA A FINANCNI
STRUKTURA

4.1 Finan¢ni aspekty zakladani podniku
Zalozeni podniku je spojeno s feSenim tii slozek:

- koncepce podnikatelského zaméru,

- volba pravni formy podnikéni,

- vySe a forma ziskani prvotniho kapitalového vkladu.

Velikost prvotniho kapitdlového vkladu je dana podnikatelskym zamérem a jeho oborovym
zamétenim. Kapitalovy vklad souvisi i se zvolenou formou podnikani. Akciova spole¢nost, ¢i
konsorcium podniki, umoznuje soustiedit v zasad¢ vyssi kapital nez je tomu u jednotlivee Ci
malé osobni spole¢nosti.

Zpisob ziskdvani kapitdlového vkladu je odlisny u raznych pravnich forem podnikéni.

Pravni formy podnikéani:

a) podniky jednotlivce — rozhodujici forma podnikani (az 70 % vSech forem podnikani, ale
¢ini pouze 7 % vSech piijmi), prvotni kapitalovy vklad je omezen osobnimi penéznimi
prostfedky jednotlivce, jednotlivy podnikatel ru¢i za zdvazky neomezené¢ — veSkerym
svym majetkem.

b) V.o.s. — typicky predstavitel osobnich spolecnosti, prvotni kapitdlovy vklad vznika na
zaklade spolecenské smlouvy, ta upravuje vnitini vztahy ve spole¢nosti (podil na zisku).
Vklady spole¢nikii mohou byt penézni i nepenézni — tvoii zékladni kapital spolecnosti.
VSichni spolecnici ruci za zdvazky spolecné a nerozdilné veskerym svym majetkem ne jen
vkladem.

¢) Komanditni spole¢nost - kapitalové vybaveni vznika jako u v.o.s. - na zaklad¢
spolecenské smlouvy. Dva typy spolecnikil z hlediska ruceni — komanditisté = ruci za
zavazky jen do vySe svého vkladu, komplementdii = ru¢i za zdvazky celym svym
majetkem. Vklad komanditisty min. 5 000 K¢. Kazdd spolecnost se musi skladat
minimalné¢ z jednoho komanditisty a zjednoho komplementéate. VySe vkladu neni
zakonem stanovena.

d) Spolecnost s ru¢enim omezenym (s.r.0.) predstavuje jednoznacné nejpouzivanéjsi formu
obchodni spole€nosti unas, pficemZ oblibé se t&€$i zejména u drobnych a stiednich
podnikateli. Spolu s akciovou spolecnosti je tato spolenost fazena mezi tzv. kapitalové
spolecnosti, pro néZ jsou charakteristické znaky jako: ucast spole¢nikit formou
poskytnutého kapitalu, oddéleni majetku spolecniki od majetku spolecnosti a nizké riziko
ruCeni spolecnikil za zavazky spolecnosti. Zakladni kapitdl mlze byt ijen 1 K¢
(§ 142 ZOK). Odpadla povinnost skladat dvousettisicovy zdkladni kapital, zakladatelé
vSak vétsinou vkladaji do spolecnosti jako zakladni kapital pravé tradi¢nich 200.000 K¢,
protoze takovd spolenost vzbuzuje ve smluvnich partnerech dostateCnou divéru.
Jednokorunové s.r.0. je obecné vnimano jako nediveryhodné.

Akciové spolecnosti a druzstva

A.s. - Nejvyznamnéjsi pravni forma podnikani (z hlediska objemu produkce). Jde o kapitalové
spolecnosti. ZK vznikd prodejem akcii v nomindlni cené. Zdkonem stanovena min. vyse
zakladniho akciového kapitalu v CR 2 000 000 K& bez vefejné nabidky, s vefejnou nabidkou
20 mil. K¢&. Velikost ZK musi byt zahrnuta v zakladatelské listiné. A.s. odpovidd za své
zavazky celym svym majetkem. Akcionafi za zavazky neruci, nesou riziko v mozné
znehodnoceni akcii, tzn., Ze nesta¢i k thradé nominélni ceny akcii. Po dobu trvani akcionar
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nemuze pozadovat vraceni svého vkladu —ten je vlastnictvim spolecnosti. ZK je mozné tvofit
pomoci rtiznych druht akcii — prioritni - nesmi piekrocit 50 % ZK, zaméstnanecké - 5%,
kmenové. Spole¢nosti mohu vydavat dluhopisy (obligace) do vyse 50 % ZK.
ZK muze byt vytvofen — bez vyzvy k upisovani akcii (uhradi zakladatel¢)
- na zékladé¢ vyzvy kupisovani akcii, vtom piipadé se musi
uskutecnit ustavujici VH, kterd rozhodne o vysi ZK.
ZK se formuje delsi dobu, v souvislosti s tim je tfeba rozliSovat rizné kategorie ZK.

1. Autorizovany — predstavuje max. pocet akcii v nomindlni cen¢, ktery muze podle
zakladaci listiny a stanov a.s. vydat.

2. Upsany — je to pocet akcii v nominalni cené, k jejichz prevzeti se akcionaii zavazali pii
zapisu do listiny. Upsanim vznika pohledavka za akcionaii, kterou musi v urcité dobé
splatit. Nejpozdéji 100 % do 1 roku. Rozdil mezi autorizovanym a upsanym ZK tvoii
neupsany ZK.

3. Splaceny ZK — souhrn akcii v nomindlni cené, které akcionafi skutecné uhradili.
Zaplacenim se pohledavka za akcionaii méni na skutecny vklad akcionare. Rozdil mezi
upsanym a splacenym ZK tvoii nesplaceny kapital.

Emisni 4Zio — predstavuje kladny rozdil mezi emisni a nomindlni cenou emitovanych akcii.
Tento rozdil vznika, kdyz emisni cena akcie v disledku ptiznivych vysledki hospodaieni
stoupd. Trzni cena akcie byva vys§i nez nomindlni, takze emisni 4Zio muze pfevySovat
zakladni kapital. Emisni 4zio zvysuje kapital podniku.

Zakladni kapital je tfeba odliSovat od vlastniho kapitdlu. Vlastni kapitadl je pojem Sirsi,
zahrnuje ZK, emisni azio, rezervni fondy a nerozdéleny zisk.

Zakladni kapital se mize v prubéhu fungovani a.s. ménit, vzdy jen na zdklad€ rozhodnuti VH.
A.s. mohou pfi zaloZeni vytvofit rezervni fond, povinné musi vytvofit rezervni fond pfi zisku
(v prvnim roce 20 % z Cistého zisku ne vSak vice nez 10 % ZK, v dalSich letech vzdy 5 %
z Cistého zisku max. do vyse 20 % ZK).

DruZstva — specifickd forma podnikani v zemédé€lstvi a sluzbach, ZK tvofi souhrn ¢lenskych
vkladit min. 50 000 K¢. Cast zékladniho ¢lenského vkladu musi druzstevnik zaplatit pfi
zaloZeni, zbytek do 3 let. Za své zavazky odpovidé celym svym majetkem.

Statni podnik je definovan jako pravnickd osoba provozujici podnikatelskou c¢innost
s majetkem statu vlastnim jménem a na vlastni odpovédnost. K tomuto majetku ma pouze
pravo hospodareni. O zaloZeni a zruSeni podniku rozhoduje zakladatel (stat), ktery jmenuje a
odvolava statutarni orgdny podniku. Funkci zakladatele vykonava jménem statu ministerstvo,
do jehoz plsobnosti spadd predmét podnikani podniku. Stitni podniky jsou zakladany
k uspokojovani vyznamnych celospolecenskych, strategickych nebo vefejné prospésSnych
zajml. Podnik neruci za zavazky statu a stat neru¢i za zdvazky podniku, neni-li zakonem
stanoveno jinak. Zakladatel schvaluje Gcetni zavérku a vyrocni zpravu, rozhoduje o rozdéleni
dosazeného zisku, pfipadné o vypofadani ztraty. Statnim orgdnem statniho podniku je feditel,
kterého jmenuje a odvolava ministr nebo vlada. Na ¢innost feditele dohlizi dozor¢i rada.
Statni podnik plati dané jako kterykoliv jiny podnik. Ze zisku po zdanéni podnik vytvari
rezervni fond a fond kulturnich a socidlnich potieb, poptipadé¢ mize vytvaret dalsi fondy,
napf. fond odmén nebo fond rozvoje.

Offshore spolecnosti

Terminem offshore spolecnosti se oznacuji pravnické osoby, které jsou registrovany v tzv.
daniovych rajich. Dnes jsou danové raje asto oznacovany terminem offshore jurisdikce, coz
jsou staty svéta, které svym legislativnim systémem umoziiuji spole¢nostem piiznivy danovy

24



rezim. VétSinou jde o malé zemé¢, z geografického hlediska s ne pfili§ vyhodnou polohou pro
ziizeni vyrobnich zévodu, které Ziji z rybolovu, zeméd¢lstvi a turistiky. Zahrani¢ni investofi
do téchto zemi pfinadSeji nové pracovni pfilezitosti a pomahaji celkovému rozvoji oblasti.
Odhadovany pocet danovych raja prekracuje 200, piesné udaje vsak nikdo nevi. VéEtSina z
nich se nachdzi v karibské oblasti (napt. Aruba, Bahamy, Belize), dal$si mizeme nalézt po celé
zemé&kouli (napf. Svycarsko, Jihoafrickd republika, Malta, Hongkong, Libérie). Poskytuji
vyhody, které se v jinych statech nevyskytuji — flexibilni zdkon pro zakladani obchodnich
spolecnosti, zddné anebo jen symbolické dan¢ a diskrétni bankovni sluzby. Jména majitela
spolecnosti nebo ¢isla jejich uctu pritom podléhaji pfisnému utajeni.

Jasnym motivem vyuZivat tyto danové raje jsou pro firmy danové uspory. Tato skutec¢nost je
zpusobena jednak neimérmym zdandnim ve vyspélych zemich véetné Ceské republiky a také
skuteCnosti, ze mnohé ndklady vynalozené spole¢nosti pro dosazeni jejich pfijmu vibec
nejsou za danové naklady povazovany.

4.2 Majetkova a financ¢ni struktura podniku

Majetkové-financni stabilitou rozumime schopnost podniku vytvaret a trvale udrzovat
spravny vztah mezi majetkem a pouzivanym kapitalem.

Tti zékladni otazky:

Majetkova struktura = pomér mezi jednotlivymi slozkami majetku

Finanéni struktura = pomér mezi jednotlivymi druhy pouzivaného kapitalu

Vzéajemny vztah mezi jednotlivymi slozkami majetku a jednotlivymi druhy pouzivaného
kapitalu

Tyto vztahy izce souvisi s pravni formou podnikani.

4.2.1 Majetkova struktura podniku

Staticky pohled na majetek podniku a jeho strukturu poskytuje bilance (rozvaha) podniku,
vzdy kur¢itému datu. Jeji zdkladni funkci je poskytnout pifehled o majetku podniku
(aktivech), jeho struktufe a finan¢nim kryti majetku (pasivech a vlastnim kapitalu). Bilance
nepodava informace o hospodarském vysledku, slouzi pro fizeni a analyzu. Sestavuje se
minimaln¢ jednou ro¢né, navazuje na zustatky uétd v ucetnictvi podniku.

Bilance podniku zachycuje tfi ¢asti: - aktiva (majetek)
- pasiva (cizi kapital)
- vlastni kapital

Do majetkové struktury a.s. zahrnujeme:

1. Pohleddvky za upsany zakladni kapital — zachycuji stav nesplacenych akcii nebo podild,
jako jednu z protipolozek ZK. Jsou to pohledavky za akcionafi.

2. Dlouhodoby majetek (stila aktiva- dlouhodobd, fixni, neobéinda) zahrnuji majetkové
slozky, které slouzi Cinnosti podniku dlouhodobé (déle nez Irok) a spotiebovavaji se
postupné.

Nehmotny dlouhodoby majetek — zahrnuje nehmotné vysledky (vyzkum, ocenitelnd prava,
know-how, licence, software).

Hmotny dlouhodoby majetek — tvofi budovy, pozemky, stavby, movité véci nad 40 000
K¢ a pouzitelnost > 1 rok, trvalé porosty a zakladni stado aj.

Financni majetek (investice) dlouhodobé povahy — zahrnuje nakoupené obligace,
vkladové listy, terminové vklady, pljcky poskytnuté jinym podnikiim aj. Patii sem 1
nemovitosti pro ucely obchodovani s nimi.
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3. Obéiny majetek (obéZna aktiva - krdtkodoba) predstavuji ty casti majetku, které se
spotfebovavaji najednou, popft. proces jejich pfemény v penize neptesahuje 1 rok.
Zasoby — predstavuji skladovany materidl, nedokoncené vyrobky, polotovary vlastni
vyroby, hotové vyrobky vlastni, a zbozi nakoupené k prodeji.
Pohledavky dlouhodobé - z obchodniho styku, ke spole¢niktim ap.
Pohledavky kratkodobé - dtto, cenné papiry obchodovatelné na penéznim trhu (sménky,
obligace). Umozinuji kratkodobé investovani piebytecnych penéznich prostiedki a ziskani
vysSich vynost.
Vklady v bance a penézni prostiedky

4. Casové rozliSeni (aktiva) - zachycuji zlstatek éth Gasového rozliseni nakladd piistich
obdobi (pfedem placené najemné, predplatné) a piijma pfistich obdobi (provedené a
nevyuctované prace)

Majetek v bilanci je vykazovan v celych tis. K¢, v hodnotach netto, brutto a opravné polozky
(tykaji se dlouhodobého majetku — trvalé snizeni hodnoty)
Na vysi celkového majetku podniku pisobi tyto faktory: rozsah vykonil (trzeb) za vyrobky a
sluzby, stupen vyuziti majetku, cena majetku — pofizovaci cena, cena pofizeni, reprodukéni
pofizovaci cena, néklady.
Ocenovani majetku a zavazka — zdkon ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi umoZiluje rizné
zpuisoby ocenovani majetku a zavazki:
a) povizovaci cena (PC) zahrnuje cenu pofizeni a naklady souvisejici s potfizenim,
b) cena porizeni je cena, za kterou byl majetek potizen bez nakladl souvisejicich s jeho
pofizenim (pouze teorie),
¢) reprodukcéni PC je cena, za kterou by byl majetek pofizen v dobé, kdy se o ném
uctuje,
d) vlastnimi ndklady — ptimé néklady vynaloZené na vyrobu nebo jinou ¢innost a dale
¢ast neptimych nékladd,
e) jmenovitou hodnotou — piedstavuje penézni Castku, kterd je trvale pfifazena urcité
sloZce majetku,
f) Cistou realizacni cenou — prodejni cena snizend o néklady spojené s prodejem,
g) redlnou hodnotou - za redlnou hodnotu se pouZije trzni hodnota ¢i ocenéni
kvalifikovanym odhadem nebo posudkem znalce ¢i ocenéni dle zvlastnich predpist.

U zasob v CR pii dil¢ich dodavkach uplatiujeme metodu primérného ocenéni a metodu
FIFO, ktera je zalozena na predpokladu, Ze zasoby nejdiive dodané na sklad se nejdiive
spotfebuji a Ze konecny stav bude ocenén cenami poslednich dodavek. Metoda LIFO,
vychéazi z toho, Ze nejdiive se spotiebuji posledni dodavky a na skladé zistanou diive
nakoupené zasoby. Tento zplsob je vyhodny pfi rlstu cen.

Pohledavky jako soucést obézného majetku se oceniuji nomindlni hodnotou — nedobytné
pohledavky lze zahrnout do opravnych polozek za jistych pfedpokladii (konkurs, vyrovnavaci
fizeni, promlcent).

Majetkova struktura podniku je velmi diferencovana. Zavisi na technické naro¢nosti vyroby,
ktera ovlivituje podil stadlého hmotného majetku. Technickd ndro¢nost vyroby ma za nasledek
obvykle i vyssi podil nehmotného i dlouhodobého majetku ve formé patenttl, licenci, know-
how a softwaru. Management podnikii nema chut’ k velkému rastu fixniho majetku, snazi se o
zvySeni podilu obézného majetku. Zvyseni podilu obézného majetku se projevuje v tom, ze
fixni majetek se pronajima pomoci leasingu. Také politika zrychleného odpisovani znamena
ve svém disledku zmény struktury ve prospéch majetku obézného.
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4.2.2 Finan¢ni struktura podniku - (kapitalova struktura)

Financni struktura predstavuje strukturu podnikového kapitdalu, ze kterého je financovain
jeho majetek. Je zachycena v pasivech rozvahy (statické hledisko). Z dynamického hlediska
finan¢ni struktura ukazuje ptirtistek podnikového kapitalu, ze kterého je financovan majetek.
Kapitalova struktura zachycuje strukturu podnikového kapitalu, ze kterého je financovén jeho
fixni majetek a trvala ¢ast obézného majetku — jde o dlouhodoby kapital podniku. Kapitalova
struktura je tedy pouze casti financni struktury.

Financ¢ni struktura a.s. je zachycena v rozvaze a zahrnuje tyto polozky:

1.

Vlastni kapital

zakladni kapital a.s. je vytvofen upisovanim akcii v nomindlni cené, piedstavuje pevnou
¢ast vlastniho kapitalu, ktery vznika pii zalozeni spoleCnosti, ménit se muize jen se
souhlasem VH. Jeho velikost odpovida trvalé potiebé vlastniho kapitalu, ktera vyplyva
z potieby stalého majetku a trvale Casti majetku obézného. V piipad¢ ztraty, ktera se
neuhradi z rezervniho fondu, dochazi k vynucenému snizeni ZK.

kapitalové fondy predstavuji externi kapital (nejde o cizi kapital), ktery podnik ziskal
z vn¢jSku (emisni 4zio, dary, dotace, vklady spole¢niki)

fondy ze zisku jsou interné tvoieny ze zisku, rezervni fond - povinny ze zdkona u a.s. a
s.r.0., nedélitelny fond u druzstva, nebo je jejich tvorba pfedepsana stanovami spole¢nosti
(statutarni fondy) ¢i mohou byt vytvafeny na bazi dobrovolnosti (dobrovolné fondy)- dle
OZ nebo fondy na zaklad¢ vlastniho rozhodnuti (socialni).

hospodaisky vysledek minulych let (nerozdéleny zisk minulych let)- ¢ast zisku, ktery
nebyl pouZit do fondt ¢i na dividendy a pfevadi se do dalSiho obdobi

hospodatsky vysledek bézného obdobi (zisk béZného obdobi)

Cizi zdroje

Rezervy jsou tvofeny na vrub nakladd podniku (snizuji zisk), predstavuji ¢astku penéz,
kterou podnik bude muset vydat v budoucnu — jde o budouci zavazky (pf.: rezervy na
opravy majetku, na thradu kursovych ztrat). Povinné rezervy jsou odpocitatelné pro ucely
zdanéni zisku.

dlouhodobé zavazky — zavazky zobchodniho styku delSi neZ 1 rok. (i emitované
obligace), dlouhodobé sménky k thrade ...

kratkodobé zéavazky — zavazky vaéi dodavatelim krat$i jednoho roku, kratkodobé
sménky, kratkodobé zalohy od odbératelil, zavazky viici zaméstnanciim, vici institucim,
ke spole¢niktim, viz rozvaha.

bankovni Gvéry a vypomoci — zahrnuji dlouhodobé a bézné uvéry kratkodobé, kratkodobé
finan¢ni vypomoci (kratkodobé obligace, komercni cenné papiry aj.)

Ostatni pasiva

vydaje piistich obdobi — ptedstavuji vydaje, které¢ jsou ndkladem bézného obdobi, ale
budou hrazeny v piistich letech (ndjemné placené o 1 rok pozadu)

vynosy pristich obdobi aj. (kursové rozdily pasivni, dohadné ucty pasivni) — predstavuji
ptijmy bézného obdobi, které patii do vynosti budoucich ucetnich obdobi (napf.: pfedem
piijaté penize za sluzby, které budou hrazeny v pfistich letech, ndjemné placené dopiedu,
ptedplatné).

Mira zadluZenosti a optimalni finan¢ni struktura
V rdmci finan¢ni struktury podniku posuzujeme a analyzujeme relaci mezi vlastnim a cizim
kapitdalem.
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Ukazatel zadluZenosti vyjadiuje podil celkovych dluhii (kratkodobych a dlouhodobych
k celkovému majetku (kapitalu). Cim vys§i zadluZenost, tim je vét§i riziko véfiteli.
Dlouhodobi véritelé (banky) sleduji i schopnost podniku hradit urokové sazby z uvért.
K tomu slouzi ukazatel ziskového Kkryti droku, vyjadiujici pomér mezi ziskem pred
zdanénim a troky (urok je odpocitatelnou polozkou pro zdanéni) k roénimu troku.
Posuzovani relace vlastniho a ciziho kapitalu je vyznamnym problémem formovani financni
struktury podniku. Tato relace je zavisld na ndkladech spojenych se ziskanim piislusného
druhu kapitalu (cena kapitalu).

Cim je doba splatnosti prislusného druhu kapitalu delsi, tim vy$§i cenu za néj musi uzivatel
zaplatit (Grok).

Cenu ciziho kapitalu ovlivituje i systém zdanéni podniku.(Groky zvéru, obligaci jsou
odpocitatelnou polozkou pro zdanéni zisku).

Cenu kapitalu ovliviluje i stuperi rizika, které podstupuje véritel (investor). Cim vétsi riziko
dodavatel kapitalu podstupuje, tim vyssi cenu za ptislusny kapital pozaduje. Z toho hlediska
vychazi nejlevnéji kratkodoby cizi kapital, drazsi je dlouhodoby cizi kapitdl a nejdrazsi
zakladni akciovy kapital.

Z toho vyplyva, ze mira zadluZenosti ovlivituje vyrazné¢ nédklady na pofizeni celkového
kapitalu podniku a tim i trZzni hodnotu firmy.

Nazory na optimalni miru zadluzenosti jsou diskutabilni. V soucasnosti prevlada teorie ,, U*
kiivky celkovych ndkladu kapitalu. Je zaloZena na tom, ze od urcité miry zadluzeni celkové
naklady za¢nou stoupat. Proto je vhodné, aby podnik mél takovou relaci vlastniho a ciziho
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hodnota firmy je nejvyssi.

Teorie optimalni zadluzenosti s ,,U*“ kfivkou primérnych nédkladi kapitalu je uvedena
v nésledujici tabulce:

Varianta zadluZenosti | Podil kapitidlu na CK | Ndklady kapitalu | Primérné niaklady CK
A: nizka zadluZenost

dluh 20 % 6,5 % 1,3%
Vlastni kapital 80 % 12 % 9,9 %
B: zvySena

zadluZenost

dluh 40 % 7 % 2,8%
Vlastni kapital 60 % 12,5 % 7,5 %
C: vysoka zadluZenost

dluh 60 % 9% 5,4 %
Vlastni kapitél 40 % 15 % 6 %

Faktory ptisobici na rozhodovani o mife zadluZenosti:
- velikost a stabilita podnikového zisku

- majetkova struktura podniku

- udrZeni kontroly nad ¢innosti podniku

Dlouhodoba aktiva je Gcelné financovat dlouhodobym kapitadlem, vlastnim 1 cizim. Rychle
prevoditelna aktiva je mozné kryt kratkodobymi zavazky. Vyssi podil dlouhodobého kapitalu,
nez odpovidd dlouhodobym aktiviim, snizuje celkovou efektivnost c¢innosti podniku
(dlouhodoby kapital je drazsi). Nizsi podil dlouhodobého kapitalu (tj. pouzivani kratkodobého
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kapitalu i na kryti dlouhodobého majetku) je znacné riskantni, protoze miize vyvolat trvale
platebni potize podniku.

Jestlize dlouhodoby vlastni kapitdl se podili nejen na kryti dlouhodobého majetku, ale i
financuje se jim 1 kratkodoby majetek, mluvime o prekapitalizovani podniku.

Jestlize naopak kratkodoby cizi kapitél se podili na kryti dlouhodobého majetku, mluvime o
podkapitalizovani podniku.

Z charakteristiky vztahti mezi strukturou podnikového majetku a finan¢ni strukturou vyplyva
také pravidlo, ze obézny majetek by mél byt podstatné vyssi, nez kratkodoby cizi kapital.

4.3 Penézni toky (CASH FLOW)

Vyznam a jeho hlavni kategorie

Praxe si vynutila ve vyspélych trznich ekonomikéch vedle informaci o majetku a jeho kryti, o
vynosech, nékladech a zisku i informace o pohybu penéznich prostiedkli podniku, o jeho
penéznich ptijmech a vydajich.

Z bilance, zachycujici stav majetku a kapitalu k ur¢itému okamziku Ize ziskat informace jen o
stavu penéznich prostfedkti k ur¢itému okamziku, nikoliv o faktorech, které tento stav
ovlivnily, o pohybu penéznich piijmu a vydaja.

Vykaz zisku a ztrat (vysledovka) zachycuje rizné kategorie vynost, nakladii a zisku v obdobi
jejich vzniku, bez ohledu na to, zda vznikaji redlné penézni ptijmy ¢i vydaje.

Nastdva tedy obsahovy i casovy nesoulad mezi naklady a vydaji, vynosy a piijmy, ziskem a
stavem penéZnich prostiedkii.

V CR je piehled o penéznich tocich soudasti piiloh k G&etni zavérce pro podnikatele, kteii
podléhaji povinnému auditu.

Cash flow je moZné charakterizovat jako pohyb penéinich prostiedkii (jejich piirustek a
ubytek) podniku za urcité obdobi v souvislosti s jeho ekonomickou Cinnosti.

Koncepce cash flow vychédzi zkategorie penéznich piijmt a vydaji podniku, nikoliv
z koncepce vynost a nakladi podniku. Krom¢ toho celkové cash flow zahrnuje i penézni
piijmy a vydaje, které souvisi se zménami obéZzného majetku, fixniho majetku, finan¢niho
majetku a zménami ciziho a vlastniho kapitalu.

Obecné plati:

Piijmy Vydaje
e pokles aktiv e zvySeni aktiv
e rUst pasiv e pokles pasiv
e zisk pfed zdanénim e ztrata
e odpisy e vyplacené dividendy
e prodej akciového kapitalu |e ndkup akciového kapitalu

Setkavame se s riiznymi kategoriemi, které se 1iSi svym obsahem, event. vypoctem.
RozliSujeme:

a) cash flow z provozni ¢innosti, nékdy se vydé€luje cash flow ze samofinancovani
b) cash flow z investi¢ni ¢innosti

¢) cash flow z finan¢ni Cinnosti

d) cash flow celkem.

Cash flow kvantifikujeme dvéma zptisoby:
- pfimo, pomoci sledovani piijmt a vydaji podniku za dané obdobi
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- nepifimo, pomoci transformace zisku do pohybu penéznich prostfedkt a naslednymi
upravami o dalsi pohyby penéznich prostfedka v souvislosti se zménami majetku a
kapitalu. V praxi se pouziva tento zpusob.

Neprimy zpiisob vypoctu

+ zisk bézného obdobi (po uhradé tiroka a zdanéni)

+ odpisy (snizily vykazovany zisk, protoze nejsou penézni vydaj, musi se k zisku pfipocitat)

+ jiné naklady, nevyvolavajici pohyb penéz (rezervy na mzdy na dovolenou, na opravy)

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz (zvysily zisk — pt. zG¢tovani predem piijatého
najemného do vynosti)

CAH FLOW ZE SAMOFINANCOVANT{

+ ubytek pohledavek

- prirdstek pohledavek

+ ubytek nakoupenych kratkodobych cennych papirii

- prirtstek nakoupenych kratkodobych cennych papiri

+ ubytek zasob

- priristek zasob

+ ptirtstek kratkodobych dluhti

- ubytek kratkodobych dluhi

CASH FLOW Z PROVOZNI CINNOSTI (obsahuje i cash flow ze samofinancovani)
+ ubytek fixniho majetku

- prirastek fixniho majetku

+ Ubytek nakoupenych akcii a dluhopisii

- prirastek nakoupenych akcii a dluhopisti

CASH FLOW Z INVESTICN{ CINNOSTI

+ ptiristek dlouhodobych dluht

- ubytek dlouhodobych dluhd

+ priristek vlastniho kapitalu z titulu emise akcii
- vyplata dividend

CASH FLOW Z FINANCNI CINNOSTI

Celkové cash ﬂow je souctem z provozni, investicni a financni ¢innosti podniku.

Cash flow je vyuZivano ve finan¢ni analyze pro hodnoceni financ¢ni stability podniku, pii
kratkodobém planovani penéznich piijmid a vydaji, pfi stfednédobém a dlouhodobém
sestavovani finan¢nich vyhledd podniku, pfi hodnoceni finan¢ni efektivnosti investi¢nich
variant, jako jedna z forem stanoveni zékladu trzni ceny podniku. Pfi zjiStovani cash flow za
delsi ¢asové obdobi se aktualizuje pomoci diskontu a jinych kategorii slozitého urokovani.
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2017

2018

2019

2020

2021

P.Stav penéznich prostredktl na

zacatku ucetniho obdobi

1.Hospod.vysledek za ucet.obdobi (+,-)

2.Ug&etni odpisy hmot.a nehmot.majetku

3.Zména stavu rezerv z nakladu (+,-)

4.Zména stavu €as.roz. a dohad.uctu (+,-)

Cash Flow ze samofinancovani

5. Zména stavu zasob (+,-)

6. Zména stavu pohledavek (+,-)

7. Zména stavu kratkodobych zavazki

( bez kratk.uvéru a finan.vypomoci)

8. ZvySeni krat.uvérd a fin. vypomoci (+,-)

9.Snizeni krat. uvérd a fin. vypomoci (-)

10. Zména stavu krat.fin.majetku (+,-)

A. Cash Flow z provozni €innosti (1az 10)

11. Nabyti hmot.a nehm.inv.majetku (-)

12. Nabyti fin. investic (-)

13. Vynosy z prodeje hmot.a nehm.inv.majetku (+)

14. Vynosy z prodeje finan¢nich investic (+)

B. Cash Flow z investicni ¢innosti (11az 14)

15. Zmeéna stavu dlouhodobych zavazku

(bez stfedné a dlouh.uveéra) (+,-)

16. ZvySeni stfedné a dlouh.uveéru (+)

17. Snizeni stfredné a dlouh.uveéru (-)

18. Zmena stavu vlast.jmeni z vybr.operaci (+,-)

C. Cash Flow z finanéni €innosti (15 az 18)

D. Cisty penézni tok (A+B+C)

o

o

o

o

o

E. Hotovost na konci téetniho obdobi (P+D)
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Ulohy:

Co je to zékladni kapital a jak vznika?

Vysvétlete rozdily mezi autorizovanym, upsanym a splacenym zakladnim kapitalem.
Charakterizujte majetkovou strukturu akciové spoleénosti v CR.

Vysvétlete pojem financni struktura a charakterizujte jeji slozky.

Charakterizujte hlavni kategorie cash flow.

Urcete zékladni kapital a.s. BODY CAR k 31. 12. 2020, mate-li k dispozici tyto udaje:
a) rezervni fond K¢ 5 mil

b) emisni 4zio K¢ 0,5 mil.

¢) rezervy na mzdy K¢ 1 mil

d) nerozdéleny zisk minulych let K¢ 10 mil

e) zisk za rok 2020 K¢ 3 mil

f) vynosy pfistich obdobi K¢ 0,2 mil.

g) vlastni kapital K¢ 22 mil (3,5 mil.)

SNk W=

7. Stanovte vysi obézného majetku podniku, jestlize mate k disposici tyto tidaje:

a) pohledavky za upsany zdkladni kapital 5 mil
b) dlouhodobé pohledavky za odbérateli 10 mil
c) kratkodobé pohledavky 12 mil
d) akcie jinych podnikt 4 mil
e) terminované vklady 2 mil
f) kratkodobé obligace I mil
g) penézni prostiedky 0,5 mil
h) kratkodobé vklady v bance 3 mil
1) zlstatek hotovych vyrobkil a zbozi 100 mil
J) zustatek nakladii pfistich obdobi 4  mil

8. Vypocitejte vysi vlastniho kapitalu akciové spolecnosti, mate-li k dispozici néasledujici

udaje:

a) pocet emitovanych akcii 100 000 ks

b) nominélni cena 1 akcie 1000 K¢

¢) emisni cena 1 akcie 1100 K¢

d) soucasna trzni cena 1 akcie 1300 K¢

e) stav rezerv na opravy hmotného majetku 2 mil K¢
f) rezervni fond 10 mil K¢
g) dlouhodobé zavazky viici dodavatelim 3 mil K¢
h) socialni fond 0,5 mil K¢
1) emitované kratkodobé obligace I mil K¢
J) nerozdé€leny zisk min. let 8 mil K¢
k) zisk bézného roku 4 mil K¢
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9. Oznacte zakrouzkovanim spravnou odpoveéd’. Spravna je vzdy nejméné jedna odpoved.
V piipadé spravnosti nékolika odpovédi oznacte vSechny spravné.
1. Predpoklada se, ze obézna aktiva se pfeméni v hotovosti béhem
a) jednoho roku
b) dvou let
c) tiflet
2. Mezi fixni majetek mizeme zatadit
a) rezervni fond
b) polotovary
¢) sménecné zavazky
d) sbirky uméleckych predméti
e) nakoupené zbozi
3. Oznacte, které z nasledujicich polozek nelze zaradit do obézného majetku podniku
a) zasoby
b) penize v hotovosti
c) nabytek a inventar
d) nedokoncené vyrobky
e) pohledavky za zaméstnanci
4. Samostatné movité véci s ocenénim vyssim nez 40 000 K¢ a dobou pouzitelnosti delsi
nez 1 rok zafadime do:
a) zasob
b) obézného majetku
c¢) fixniho majetku
d) hmotného dlouhodobého majetku
e) finan¢niho majetku dlouhodobého
f) nehmotného dlouhodobého majetku
5. Know-how, licence, software pati do:
a) hmotného dlouhodobého majetku
b) zéasob
¢) financnich investic
d) vlastniho kapitalu
e) anijedna odpovéd’ neni spravna
6. Soucet nominalnich hodnot v§ech emitovanych akcii jednou akciovou spole¢nosti se
musi rovnat
a) jeji trzni hodnoté
b) jejimu zdkladnimu kapitalu
¢) souctu trznich hodnot vSech akcii emitovanych jednou a.s.
7. Kratkodobé cenné papiry jsou
a) v pasivech podniku soucasti zdrojii kryti
b) v aktivech podniku souc¢asti obézného majetku
¢) v pasivech podniku soucasti tzv. pfechodnych pasiv
8. K jednotlivym slozkam vlastniho kapitalu podniku patii
a) hospodarsky vysledek bézného obdobi
b) rezervy
¢) fondy tvofené ze zisku
d) pohledavky za akcionafi
9. Ptehled podnikového kapitalu, ktery slouzi k financovani majetku podniku je
zachycen
a) v aktivech bilance
b) v pasivech bilance
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¢) ani jedna odpovéd’ neni spravna
10. Mezi zékladni interni zdroje financovani patii

a) zisk pred zdanénim

b) nerozd€leny zisk

¢) odpisy

d) vSechny odpovédi jsou spravné

10.Sestavtepocatecni rozvahu spolecnosti ,,DELTA®, znate-li nasledujici tidaje:

PoloZzka Stav k 1. 1. daného roku
(v tis. K¢)
pohledavky za odbérateli 294
dlouhodobé bankovni uvéry 222
stroje a zafizeni 37
material 258
Nerozdéleny zisk minulych let 140
budovy 268
zavazky vaci zaméstnanciim 97
licence, patenty 23
zakladni kapital 373
zavazky za dodavateli 213
finan¢ni investice 58
bézny ucet 235
rezervni fond 25
opravky 103
10a. Zachyt'te hospodarské transakce, ke kterym doslo béhem roku:
1. trzba za prodané zbozi dle vystavené faktury 253
2. ziskani bankovniho Gvéru 120
3. nakup materialu na fakturu 100
4. zavazky vici zaméstnancim z titulu neproplaceni mezd 43
5. vyplata mezd zamé&stnancim 40
6. odpisy dlouhodobého majetku 29
7. inkaso od odbérateli na béZny ucet 158
8. uhrada dluhu dodavatelim 124
9. lhrada za dodavku energie — hotové 18
10. nakup stroju a zatizeni — hotové 144
11. vyplata dividend ze zisku minulych let 13
12. spotteba materialu 102
13. tvorba rezerv na opravu HDM 20
14. Gihrada troku z uvéru 24
15. ptedpis dané z pfijmu 6

10b. Sestavte vykaz ziskl a ztrat, zménovou a kone¢nou rozvahu.
(Dan ¢ini 19 % a zaokrouhluje se na celé tisice doll).
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ReSeni

ad 10. Rozvaha spolecnosti,, DELTA“ k 1. 1. daného roku

AKTIVA stavk 1.1. |PASIVA stavk 1. 1.
Budovy 268 | Zakladni kapital 373
Stroje a zafizeni 37 | Rezervni fond 25
Licence, patenty 23 | Nerozdéleny zisk minulych let 140
Opravky -103
Financni investice 58
Stala aktiva celkem 283 Vlastni kapital celkem 538
Pohledéavky za 294 | Bankovni tvéry — dlouhodobé 222
odbérateli Zavazky vici zaméstnanciim 97
Material 258 | Zavazky vici dodavatelim 213
Bézny ucet 235
Obézné aktiva celkem | 787 Cizi zdroje celkem 532
AKTIVA celkem 1070 PASIVA celkem 1070
ad 10b.
Vypocet HV po zdanéni:
Celkové vynosy 253
Celkové néklady 236
HV pied zdanénim 17
- dan (19 %) po zaokrouhleni 3
HYV po zdanéni 14
ROZVAHA
stavk1.1. |zména stav k 31. 12.
AKTIVA
Budovy 268 +0 268
Stroje a zatizeni 37 + 144 181
Licence, patenty 23 +0 23
Opravky - 103 -29 - 132
Financni investice 58 +0 58
Stala aktiva celkem 283 +115 398
Pohledavky za odbérateli 294 +253 -158 389
Material 258 + 100 — 102 256
Bézny ucet 235 -85 150
ObéZna aktiva celkem 787 + 8 795
AKTIVA celkem 1070 +123 1193
PASIVA
Zakladni kapital 373 +0 373
Rezervni fond 25 +0 25
Nerozdéleny zisk minulych let | 140 -13 127
Hospodaisky vysledek bézného | 0 +11 11
ucetniho obdobi
Vlastni kapital celkem 538 -2 536
Rezervy 0 + 20 20
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Bankovni uvéry — dlouhodobé 222 0 222
Zavazky vuci zaméstnanctim 97 +43-40 100
Zavazky vuci dodavatelim 213 + 100 — 124 189
Danové zavazky 0 + 6 6
Kratkodobé bankovni uvéry 0 + 120 120
Cizi zdroje celkem 532 + 125 657
PASIVA celkem 1070 +123 1193

11. Sestavte poc¢atecni, zmeénovou a kone¢nou rozvahu a vykaz ziskt a ztrat, znate-1i
nasledujici daje:

(v celi' ch tis. K¢)

Stroje a zatizeni 31 000
Penézni prostredky 63 715
Rezervni fond 5871
Zavazky vaci zaméstnanctim 3333
Pohledavky za odbérateli 9 832
Pocitaé 901
Budovy 60 976
Software 5690
Nedokoncena vyroba 55
Zavazky vuci statnimu rozpoctu 25
Rezervy 5
Material 27
Zbozi 852
Hotové vyrobky 114
Kratkodobé cenné papiry 32
Zakladni kapital 100 000
Dlouhodoby bankovni uvér 68 500
Nerozdéleny zisk minulych let -11118
Opravky 881
Zavazky vici dodavatelim 5897
Pozemky 200
Hospodartské operace, které byly uskute¢nény béhem roku:
1. zaplaceni urokil z ivért — bézny ucet 4 444
2. splatka bankovniho Gvéru z bézného uctu 7150
3. piijatd faktura za spotiebu energie 3 698
4. pfijata faktura za ndjemné 9999
5. uhrada faktury za ndjemné z bézného uctu 9999
6. mzdové naklady 5432
7. odpisy 18 982
8. nakup softwaru — hotové 2 147
9. nakup stroje na fakturu 3587
10. uhrada zavazkl vici dodavatelim — hotovée 3332
11. vystavena faktura za prodej zbozi 35 687
12. nakup materidlu na fakturu 980
13. piijata uhrada od odbérateli — hotove 28 254
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5 FINANCNI ANALYZA PODNIKU

5.1 Uloha finanéni analyzy

Finan¢ni analyza je oblast, ktera pfedstavuje vyznamnou soucast komplexu finan¢niho fizeni

podniku, nebot’ zajistuje zpétnou vazbu mezi predpokladanym efektem fidicich rozhodnuti a

skutecnosti. Je spojena s financnim ucetnictvim, které poskytuje data a informace pro finan¢ni

rozhodovani (rozvaha, vykaz zisku a ztrat a piehled o pené¢znich tocich). Zdrojem pro finan¢ni
analyzu jsou i dal$i zdroje z oblasti vnitropodnikového ucetnictvi, ekonomické statistiky,
penézniho a kapitalového trhu.

Nedostatkem ucetnich informaci z hlediska finan¢niho fizeni je, Ze zobrazuji minulost a

neobsahuji vyhledy do budoucnosti, tudiz maji malou vypovidaci schopnost. K pfekonani

téchto nedostatkli se pouziva financ¢ni analyza, kterd pométuje ziskané idaje mezi sebou
navzdjem a rozsifuje tak jejich vypovidaci schopnost. Finan¢ni analyza ptedstavuje
ohodnoceni minulosti, soucasnosti a predpokladané budoucnosti financniho hospodareni.

Utelem a smyslem finanéni analyzy je provést diagnézu finanéniho hospodateni a zhodnotit

blize nékterou ze slozek finan¢niho hospodareni (analyza rentability, zadluzenosti, likvidity).

Uspokojiva finanéni situace podniku se ¢asto oznacuje pojmem ,, financni zdravi® podniku

(financial health).

Metody finan¢ni analyzy se €leni dle toho, zda analyzuji pfimo polozky Ucetnich vykazii, pak

se jednd o metodu absolutni s vyuzitim absolutnich (extenzivnich) ukazateld, ¢i vychazi ze

vztahu dvou riznych polozek a jejich ¢iselnych hodnot, pak se jednd o metodu relativni

s vyuzitim relativnich (intenzivnich) ukazatelti. Absolutni ukazatele vyjadiuji urcity jev bez

vztahu k jinému jevu, pfedstavuji udaje z Ucetnich vykazli a ¢lenime je na stavové, které

uvadéji udaje o stavu k uréitému ¢asovému okamziku (napft. stav majetku podniku), a tokové,
jez podavaji informace o zméné ukazateli za urcité obdobi (napf. ndklady a vynosy).

Absolutni ukazatele jsou pouZivany zejména k analyze vyvojovych trendii jednotlivych

polozek ucetnich vykazli (horizontalni analyza) a k analyze struktury ucetnich vykazl

(vertikalni analyza).

Zakladnim metodickym néstrojem finan¢ni analyzy jsou finanéni pomérové ukazatele, které

jsou formou ciselného vztahu a béZné€ se vypocitavaji vydélenim jedné poloZzky (skupinou

polozek) jinou poloZzkou, uvedenou ve vykazech, mezi nimiz existuji co do obsahu urcité
souvislosti. Hlavni diraz je kladen na vypovidaci schopnost pomérovych ukazateld, na
vzajemné vazby a zavislosti.

Ukazatele se sdruzuji do tfi skupin:

1. ukazatele rentability, tj. rizné formy miry zisku, vrcholové ukazatele efektivnosti
podniku, analytické ukazatele miry zisku tj. ur€ita forma rentability odbytu v podobé¢
ziskové marze, tj. ziskového rozpéti a ukazatele aktivity, jednd se o stupen vyuziti
podnikovych aktiv, neboli ukazatele rychlosti nebo doby obratu zasob, pohledavek, HIM.
Tyto ukazatele maji pevnou vazbu na ukazatele prvni skupiny. Do této skupiny fadime
ukazatele zadluzenosti, které hodnoti strukturu vlozeného kapitalu a hlediska vlastnictvi,
porovnavaji vlastni a cizi zdroje.

2. Ukazatele platebni schopnosti, tj. solventnosti a likvidity. Cilem je se vyjadfit
k potencialni schopnosti postupné hradit promptné své zavazky.

3. Ukazatele vychazejici zudaji kapitalového trhu, jde-li o a.s., jejichz akcie jsou
obchodovatelné.
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5.2 Analyza rentability a aktivity podnikani

Rentabilita — vynosnost vlozeného kapitalu je méfitkem schopnosti podniku vytvaret nové
zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Je formou vyjadieni miry zisku pro
alokaci kapitalu. Rentabilita je definovana jako pomér zisku a vlozeného kapitalu.

zisk

R =
vlozeny kapital

Vlozeny kapital pouzivame ve tfech riznych vyznamech.

RCK - rentabilita celkového kapitalu (ROI — return on incestments, resp. ROA — return on
assets), vyjadiuje celkovou efektivnost podniku (produkéni silu). Celkovym kapitdlem
(celkova aktiva) rozumime vlozeny kapital tzn. kratkodobé a dlouhodobé zévazky a vlastni
kapital.

zisk zisk pted uroky a danémi (EBIT)
RCK = =
celkovy kapital celkova aktiva

Druhy vzorec informuje o tom, jaka by byla rentabilita podniku, kdyby neexistovala dan ze
zisku.

V praxi se Casto objevuje vzorec, pomér €istého zisku k celkovym aktiviim a byva nazyvan
vynos na aktiva a jeho vypovidaci schopnost je spatfovana v tom, Ze charakterizuje, jak
management podniku vyuZiva celd aktiva k uspokojovani vlastniki.

zisk po zdanéni (EAT)
RCK =

celkova aktiva

RVK - Rentabilita vlastniho kapitilu (ROE - return on equity), vyjadiujeme vynosnost
kapitalu vlozeného akcionafi. Tento ukazatel je definovan jako pomér cistého zisku a
vlastniho kapitalu.

zisk po zdanéni (zisk pted uroky a danémi)

RVK =
vlastni kapital

Zhodnoceni kapitdlu by mélo byt tak velké, aby pokryvalo obvyklou vynosovou miru a
rizikovou prémii.

Soucasti rentability jsou 1 dil¢i ukazatele, jednim znich je wukazatel ziskovosti trieb
(rentability trieb) (ROS — return on sales), tzv. ziskové marZe nebo také ziskové rozpéti.

zisk po zdanéni (EAT)

ukazatel ziskovosti trzeb =
trzby
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Ukazatel zisku v poméru k trzbam (ziskova marze) vyjadiuje schopnost podniku dosahovat
zisku pfi dané urovni trzeb, kolik dokaze podnik vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb. Ukazatel
trzeb v poméru k celkovym aktiviim vyjadifuje schopnost podniku zajistovat investice do
aktiv pfi dané urovni trzeb, jak rychle dovede otacet vlozeny kapital, jaky je obrat kapitalu
(celkovych aktiv). Obecné plati, Ze ¢im vyssi je ziskovost trzeb, tim Iépe. Hodnotu tohoto
ukazatele je tfeba posuzovat jesté s ohledem na dalsi dva faktory, celkovy objem trzeb
(odbytu) a rychlost obratu zasob. Je-li ziskova marze nizké, nebo jestlize n€kolik let klesa,
m¢él by se analytik zaméfit na analyzu jednotlivych druhii nékladu.

Ukazatell rentability se pouziva pro hodnoceni a komplexni posouzeni celkové efektivnosti
podniku, pomoci nich se vyjadfuje intenzita vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni kapitalu

vlozeného do podniku. Pro vypocet se vyuziva rozvahy a vykazu zisku a ztrat.

Kategorie zisku v anglosaskych zemich a u nas:

Zisk pted odectenim odpisii (ZUOD) EBDIT
Zisk pred odeCtenim urokd a dani (ZUD)  EBIT
Zisk pred zdanénim (ZD) EBT
Zisk po zdanéni (Z) EAT

Kategorie vykazu zisku a ztrat:

Provozni vysledek hospodateni pfedstavuje rozdil mezi trzbami za prodej zbozi, vlastnich
vyrobku a sluzeb a ndkupni cenou za prodané zbozi, vyrobnimi naklady na prodané vyrobky a
sluzby, vcetné nékterych dalSich vynost a nékladi (prodej DM, rezervy, ¢asové rozliSeni,
opravné polozky).

Hospodaftsky vysledek z finan¢nich operaci je rozdilem finan¢nich vynost a néklada.
Hospodaisky vysledek za béznou cinnost piedstavuje provozni hospodaisky vysledek a
hospodarsky vysledek z finan¢nich operaci po odecteni dané€ z piijmu za béZnou ¢innost.
Hospodaisky vysledek za tucetni obdobi je souctem hospodaiského vysledku za bé&znou
¢innost a mimotadného hospodatského vysledku.

Ukazatelé aktivity (obratu) — jedna se o ukazatele typu rychlosti obratu nebo doby obratu.
Nejcastéji se sleduje obrat zasob, obrat pohleddvek a obrat stalych aktiv, predev§im HDM.

trzby

Rychlost obratu zasob =
(obrat zasob) zasoby

je definovan jako pomér trzeb a primeérného stavu zasob vSeho druhu. Vysledkem vypoctu je
Cislo, které znamena pocet obratek pfemény zasob v ostatni formy ob&zného majetku.
Doporucuje se k vypoctu pouzit obdobi.

zasoby 365
Doba obratu zasob = nebo
trzby/ 365 obrat zasob
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Doba obratu zdsob je pomérem primérného stavu zdsob a primérnych dennich nakladi.
Vypocitame jak dlouho (ve dnech) jsou obézna aktiva vazana ve formé¢ zasob. Tento ukazatel
se povazuje za ukazatel intenzity vyuziti zdsob. Musi existovat uréity vztah mezi optimalni
velikosti zasob a rychlosti obratu zasob. Optimalizace zasob je soucasti kratkodobého
finan¢niho fizeni.

trzby
Rychlost obratu pohledavek =
(obrat pohledéavek) pohledavky

je vyjadiovan jako pomér trzeb a primérného stavu pohledavek. Tento ukazatel udava pocet
obratek, jak rychle jsou pohledavky preménovany v penézni prostiedky. Pti pouziti obdobi
vypocteme, za jak dlouhé obdobi jsou pohledavky v priiméru splaceny (primérné inkasni
obdobi).

Pohledavky 365
Doba obratu = nebo
pohledavek Trzby / 365 obrat pohledavek

Z hodnoty ukazatele vyplyva, zda se podniku daii dodrzovat stanovenou obchodni ivérovou
politiku. Je —li v platebni podmince stanovena lhita splatnosti (30, 45, 60 dnil), mizeme
usoudit, zda inkaso probihd v souladu s touto podminkou.

zévazky 365
Doba obratu = nebo
zavazkl Trzby / 365 obrat zavazka

Tento ukazatel stanovuje ve dnech dobu, ktera v priméru uplyne mezi ndkupem zésob a jejich
uhradou, tzn. pocet dni, na které nam dodavatelé poskytli obchodni avér.

Pro zajiSténi solventnosti podniku by mél platit vztah:

doba obratu pohledavek < doba obratu zavazki

Ukazatel obratovosti HDM je ukazatelem efektivnosti a intenzity vyuzivani budov, strojii a
zafizeni. Stanovuje se jako pomér trzeb k HDM v zlstatkové cené. Vyjadiuje, jaka castka
trzeb byla vyprodukovana z 1 K¢ HDM.

5.3 Analyza zadluZenosti (finan¢ni stability) a likvidity

Pojmem zadluZenost vyjadiujeme skutecnost, Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv a
¢innosti cizi zdroje (dluh).

Pouzivani cizich zdrojii ovliviiuje vynosnost kapitalu, tak riziko.

Podniky nefinancuji sva aktiva z vlastniho kapitalu, ale naopak z kapitalu ciziho.

Finan¢ni struktura je stanoveni celkové vySe potfebného kapitalu i volba spravné skladby
zdroji financovani jeho ¢innosti.

Pomér vlastniho a ciziho kapitalu je v podnicich rizny z diivodi rizné €innosti. Plati obecna
zasada — vlastni kapital ma byt vyssi nez cizi vzhledem k tomu, ze cizi kapital je nutné splatit.
(Statistika - 35 % ciziho kapitalu).
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Zakladnim ukazatelem zadluZzenosti je ukazatel celkové zadluzenosti - pomér celkovych
zavazki (kratkodobych a dlouhodobych) k celkovym aktiviim, nazyvany t€z wukazatel
véritelského rizika (debt ratio).

Celkové zavazky (cizi kapital)

* 100
Celkova aktiva

Obecn¢ plati, ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je zadluzenost podniku a tim
vys$si je riziko jak véritell, tak akcionara.

K méteni zadluzenosti se dale pouziva ukazatel poméru vlastniho kapitdlu k celkovym
aktivim (koeficient samofinancovani, t¢Z ukazatel vlastnického rizika (equity ratio)). Tento
ukazatel charakterizuje dlouhodobou finan¢ni stabilitu a udava, do jaké miry je podnik
schopen kryt sviij majetek vlastnimi zdroji — jak vysoka je jeho samostatnost. Cim vyssi
hodnoty dosahuje, tim je firma stabilngjsi.

Vlastni kapital
*100

Celkova aktiva
Je doplnkovym ukazatelem k ukazateli predchozimu jejich soucet se rovna 100%.
Tretim ukazatelem zadluZenosti je wukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu, vyjadien
pomérem celkovych zavazk k vlastnimu kapitalu.

Celkové zavazky (cizi kapital)

*100
Vlastni kapital

Tento ukazatel navazuje uzce na piedchozi dva pomérové ukazatele a poskytuje celkovou
orientaci jak o véftitelském riziku, tak 1 o stabilité firmy. ZadluZenost vlastniho kapitalu by se
mela pohybovat do 100 %, vyssi hodnota je mozna jen docasné.

Zadluzenost podniku je ptirozené v korelaci s jeho likviditou, 1 kdyz jsou tyto dvé Casti
finanéni situace hodnoceny jinymi ukazateli. Cim vy33i je objem dluht, tim vice do budoucna
je nutné vénovat pozornost tvorbé prostiedkli na jejich splaceni. Z tohoto pohledu hodnoti
zadluZenost podniku ukazatel poméru cash-flow z provozni Cinnosti k primémému stavu
celkovych zavazki.

Cash-flow z provozni ¢innosti

Celkové zavazky
Finan¢né zdrava firma - ukazatel by mél nabyvat hodnot > 20%
Urovei zadluzenosti z hlediska dopadu na zisk je ukazatel tirokového kryti, ktery porovnava

provozni zisk (hospodaisky vysledek pfed odectenim trokt a dani) s celkovym ro¢nim
urokovym zatizenim.
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zisk (ptfed troky a zdanénim)
urokové kryti =

celkovy urok

Ukazatel informuje o tom, kolikrat jsou uroky kryty, tj. kolikrat je zajiSténo placeni urok.
Priméma hodnota tohoto ukazatele v primyslovych podnicich USA je kolem 8. Cim je vyssi
urokové kryti, tim je finan¢ni situace podniku lepsi.

Neschopnost hradit irokové platby ze zisku miize byt znakem bliziciho se ipadku podniku.
Analyza likvidity

Trvald platebni schopnost je jedna ze zakladnich podminek uspésné existence podniku. Jde o
to, zda je podnik schopen vcas splatit své kratkodobé zavazky. V souvislosti s platebni
schopnosti se setkdvame s t€émito pojmy.

Solventnost je obecnd schopnost podniku ziskat prostfedky na uhradu svych zavazku, tzn.
relativni pfebytek hodnoty aktiv nad hodnotou zévazki.

Likvidita je momentalni schopnost uhradit splatné zavazky.

Likvidnost je mira obtiznosti transformovat majetek do hotovostni formy. V rozvaze jsou
aktiva sefazena dle likvidnosti. Pf.: zasoby jsou likvidné&j$i nez HDM.

Likvidita je pomér mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky splatnymi v blizké
budoucnosti (obvykle do 1 roku).

Klasickym ukazatelem tohoto typu je pomér celkového objemu obéznych aktiv a
kratkodobych zavazkl. Byvéa nazyvan ukazatelem solventnosti nebo bézné likvidity.

ob¢zna aktiva
Bézna likvidita =
(solventnost) kratkodobé zavazky

Ukazatel bé€zné likvidity (Current ratio) (likvidita 3. stupn€) ukazuje, kolikrat pokryvaji
obéznd aktiva kratkodobé zavazky podniku. Tento ukazatel ma vyznam pro kratkodobé
vétitele podniku a poskytuje jim informaci, do jaké miry jsou jejich kratkodobé investice
chranény hodnotou majetku (aktiv). Cim vys§i je hodnota, tim je pravdépodobnéjsi zachovani
platebni schopnosti. (optimalni hodnota 1,5 — 2,5 : 1, u odvétvi, kde jsou nizké zasoby 1 : 1).
Jestlize rostou kratkodobad pasiva rychleji neZz obézna aktiva, ukazatel bézné likvidity se
sniZuje, a to mize znamenat, Ze podnik ma potize s likviditou.

Ve snaze odstranit zukazatele obecnost tj. zasoby (suroviny, materidl, polotovary,
nedokoncéend vyroba, hotové vyrobky) je zjistovan ukazatel pohotové likvidity (Quick ratio).

obézna aktiva - zasoby
Pohotova likvidita =
(likvidita 2. stupné) kratkodobé zavazky

Tento ukazatel odstrafiuje nevyhody predchoziho ukazatele, nebot’ z ob&znych aktiv vylucuje
zasoby a ponechava v Citateli pokladni hotovost, penize na bankovnich uétech, kratkodobé
cenné papiry a kratkodobé pohledavky ocisténé od tézko vymahatelnych a pochybnych.
Na rozdil od ukazatele bézné likvidity 1ze povazovat za optimalni hodnotu 1,0 — 1,5 : 1.
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Poslednim ukazatelem uvedeného typu je ukazatel penézni likvidity (cash liquidity) (likvidita
1. stupn¢):
finan¢ni majetek

Penézni likvidita =
(okamzita) kratkodobé zavazky

Ukazatel predstavuje finan¢ni majetek, penize, Ucty v bankach a kratkodoby finan¢ni majetek.
Optimalni hodnota tohoto ukazatele je 0,01 — 0,05 : 1.

Nedostatkem téchto ukazateld je skutec¢nost, ze jsou odvozovany z tdajii rozvahy a proto maji
staticky charakter.

K ptekonani tohoto nedostatku se v praxi pouziva cash—flow zprovozni cinnosti
k primérnému stavu kratkodobych zavazkd.

cash-flow z provozni ¢innosti

kratkodobé zavazky

Finan¢né zdrava firma by méla mit hodnotu tohoto ukazatele vétsi nez 40 %.

5.4 Analyza postaveni podniku na kapitalovém trhu

Posledni skupina ukazatelli je kvalitativné odlisna od predchozich. Zakladni rozdil spociva
v tom, ze dosud popisované ukazatele kombinovaly vyhradné Udaje zjist€né v Gcetnictvi.
Ukazatele, jejichz soucasti je trzni cena akcie jako parametr kapitdlového trhu, podévaji
informace o tom, jak vidi budoucnost podniku investofi. Nékteré z téchto ukazateld jsou
pravidelnou soucasti burzovnich zprav, které jsou uvedeny v riznych novinéch.

O dividendové politice vypovida ukazatel vyplatni pomér.

dividenda na 1 akcii

Vyplatni pomér =
zisk na 1 akeii

dividenda na 1 akcii

dividendovy vynos =
trzni cena akcie (kurs)

Investofti dale sleduji dal$i pomérové ukazatele:

trzni cena akcie
P/E (Price-earnings ratio) =

zisk po zdanéni na akcii
Slouzi pro orientaci drobnych akcionafi, ¢im je ukazatel P/E v Case nebo ve srovnani s jinymi

akciemi niz$i, tim je pravdépodobnéjsi, ze akcie je docCasné podhodnocena a pro investory
levna.
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Shrnuti

Finan¢ni analyza je oblast, ktera piedstavuje vyznamnou soucast komplexu finan¢niho fizeni
podniku, nebot’ zajistuje zpétnou vazbu mezi predpoklddanym efektem ftidicich rozhodnuti a
skutecnosti. Je tizce propojena s finan¢nim ucetnictvim, které poskytuje data a informace pro
finan¢ni rozhodovani prosttednictvim zakladnich finan¢nich vykazi: rozvahy, vykazu zisku a
ztrat a prehledu o pendznich tocich (cash flow). Ugelem a smyslem finanéni analyzy je
provést, s pomoci specialnich metodickych prostredkii, diagnézu finan¢niho hospodateni
podniku, podchytit vSechny jeho slozky. Abychom mohli provadét zaveéry (slovni
vyhodnoceni) vypoctenych pomérovych ukazatelti, meli bychom analyzovat minimaln¢ dvé
predchazejici stejna obdobi.
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Ulohy:

1. Charakterizujte finan¢ni analyzu podniku a jeji etapy.

2. Jaké jsou hlavni zdroje informaci pro finan¢ni analyzu?

3. Jaké znate ukazatele rentability a aktivity podnikani?

4. Charakterizujte ukazatele likvidity podniku a zadluZenosti.

5. Proved'te finan¢ni analyzu a zhodnot’te finan¢ni situaci firmy Alfa v obdobi let 2019 —
2020 z dodanych podkladi. (feSeni str. 48 Sbirka ptiklada)
Rozvaha firmy ,,ALFA* v tis. K¢.

ROZVAHA

2019 2020
1. Nehmotny dlouhodoby majetek 1 200 1200
2. Hmotny dlouhodoby majetek 59 200 78 700
Opravna polozka -3 600 -9 600

3. Finan¢ni investice 20 000 20 000

A. Stala aktiva celkem 76 800 90 300

4. Zasoby 22 900 23 000

5. Kratkodobé pohledavky 45 800 45200

6. Finan¢ni majetek 43 772 6 928

B. ObéZna aktiva celkem 112 472 75 128

AKTIVA celkem 189 272 165 428

7. Zékladni kapital 500 500

8. Kapitalové fondy 1 020 1720

9. Rezervni fond 650 1 091

10. Nerozdéleny zisk minulych let 1 180 3 147

11. Hospodaisky vysledek bézného 16 040 12 920

ucetniho obdobi

C. Vlastni kapital celkem 19 390 19 378

12. Dlouhodobé zavazky 16 200 16 200

13. Dlouhodobé¢ tvery 79 982 58 750

D. Cizi zdroje dlouhodobé 96 182 74 950

14. Kratkodobé zavazky 58 700 53100

15. Kratkodobé bankovni Gvéry 15 000 18 000

E. Cizi zdroje kratkodobé 73 700 71 100

PASIVA celkem 189 272 165 428
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ZjednodusSeny vykaz zisku a ztraty firmy ,,ALFA* v tis. K¢.

2019 2020

1. Trzby za prodané zbozi 172 550 169 200
2. Spotieba materidlu, energie a sluzeb 112970 114 800
3. Osobni néklady 30510 31 680
4. Danové odpisy dlouhodobého majetku 3 600 6 000
PROVOZNI HOSPODARSKY 25470 16 720
VYSLEDEK (ZUD)
5. Finan¢ni vynosy 3230 8 500
6. Finan¢ni naklady 12 660 12 300

z toho: placené uroky 12 660 12 300
HOSPODARSKY VYSLEDEK Z
FINANCNiICH OPERACI -9 430 -3 800
ZISK PRED ZDANENIM (ZD) 16 040 12 920
7. Dani z ptijmu (19 %) 3048 2455
HOSPODARSKY VYSLEDEK 12992 10465
ZAUCETNIi OBDOBI (7)

6. Spolecnost A vykazuje Cisty zisk 50 miliont korun. Kurz jejich akceii na burze je 3 000
korun. Pocet vydanych akcii je 250 000 kust. Urcete P/ E ratio. (15) (feSeni str. 89 Sbirka
ptikladi)
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6 OBEZNY MAJETEK (obé&zna aktiva) PODNIKU A JEHO RIZENT

6.1 Charakteristika

Obezny majetek (obéznd aktiva) je soucasti majetku podniku. Vyjadiuje formy umisténi
kapitalu. Setkavame se s nim u vSech podnikti, bez ohledu na jejich pravni formu, velikost,
druh ¢innosti. Hlavnimi hledisky vymezovani obézného majetku jsou: ¢as (doba pouzivani),
funkce a normativni vymezeni. Normativni vymezeni zahrnuje i cenu.

Z hlediska casového se obézny majetek vymezuje prioritné jako majetek, ktery ma kratkou
dobu pouziti, zpravidla do jednoho roku. Rozumi se ji doba od pouziti penéz na opatieni
(ndkup) nepenéznich slozek obézného majetku do doby jejich zpétného ,,navratu® do penézni
formy po ukonceni kolobéhu prostiedki pfijetim trzby. Béhem jednoho roku miize
probéhnout vice ob&hovych cykli. Obéznym majetkem (OM) jsou i1 penize (penézni
prostfedky).

vyrobni zisoby ——————  nedokon¢ena
vyroba

Doba nejvyse 1 rok, zpravidla
vSak kratsi (vice obchovych
cykli)

_ <::,
penize pohledavky hotové vyrobky

V praxi existuji odchylky, do OM je zahrnovan i majetek, jehoZ individualni doba obé¢hu je
delsi nez rok (pt. vyroba s delSim vyrobnim cyklem, pohledavky (obchodni uvér) delsi nez
ro¢ni splatnost. Casové vymezeni OM je proto tieba chéapat relativné.

Z hlediska funkcniho obézny majetek lze vymezit funkcemi, které mize plnit v ekonomice
podnikd. Funkce OM jsou dilem spolecnym podle typli podnikli, oboru podnikéni. Ke
spolecnym funkénim strankam OM patii: zabezpe€ovani hladkého, bezporuchového kolobéhu
majetku a kapitalu podnikti, zabezpecovani platebni schopnosti podniki, ¢ast OM slouZi jako
rezerva pro kryti rizik pt. vykyvy v doddvce materialu, jejich vysi, frekvenci, OM slouzi jako
kryti, resp. zaruka zavazkll (0vérl) podnikd. Z finan¢nich a danovych divodi se OM
vymezuje normativné.

Lze shrnout, Ze OM zahrnuje komplex riznorodych slozek majetku, proto neni povazovan za
stejnorodou ekonomickou kategorii, ale kategorii planovaci, evidencni, finan¢ni. Strukturou
OM rozumime sloZeni, skladbu OM. Vyjadfuje kvantitativni vztah mezi slozkami OM nebo
jejich skupinami.

Hovofi-li se o finan¢ni situaci podniki, at’ pfiznivé ¢i nepfiznive, je to spojeno zpravidla se
strukturou obézného majetku. Podniky mivaji finan¢ni potize ani ne tak proto, Ze by nemély
dostate¢nou vysi majetku, v tom obézného, ale maji obézny majetek v nevhodné struktute.

Strukturou obézného majetku rozumime slozeni, skladbu obé&zného majetku. Vyjadiuje
kvantitativni vztahy mezi slozkami obézného majetku nebo jejich skupinami ¢i uvnitf téchto
skupin. Mé&fi se procentnimi podily jednotlivych slozek obéZného majetku na jeho celkové
VySi.

Piehled o struktufe OM je obsazen v aktivech rozvahy k ur¢itému datu.
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A. Zasoby — material (na sklad¢, na cest€), nedokoncena vyroba a polotovary vlastni vyroby,
vyrobky (vlastni), zvifata, zbozi (nakoupené, pievzaté, na cest¢), zalohy (poskytnuté
dodavatelim).

B. Pohledavky dlouhodobé a kratkoedobé — pohledavky z obchodniho styku (za dodané
zbozi, ze smének od odbératell, eskontované cenné papiry), pohledavky ke spole¢nikiim
(phjcky spolecniklim), pohledavky v podnicich s vlivem rozhodujicim (nad 50 % ZK),
pohledavky v podnicich s vlivem podstatnym (20 — 50% ZK), socidlni zabezpeceni
(nédroky na vyplaty socidlnich davek), danové pohledavky a dotace (zalohy na dan
z piijmi, odvod dani srazenych zaméstnanctiim, placeni a zalohy na DPH a spotiebni dané,
dotace), ostatni pohledavky.

C. Kratkodoby finanéni majetek — penize (hotovosti, Seky, poukazky, ceniny, penize na
cest¢), bankovni ucty, kratkodoby financni majetek (majetkové CP k prodeji do jednoho
roku, dluznické CP za ucelem obchodovani s nimi — dluhopisy, obligace, vkladové listy,
pokladni¢ni poukazky, sménky pro ti¢ely obchodovani).

Struktura OM v % a podil OM na celkovych aktivech (CA) u riiznych podniki

Obézna aktiva celkem 100
Zasoby 20-50
Dlouhodobé pohledavky 0- 6
Kratkodobé pohledavky 5-75
Finan¢ni majetek 0-22
Podil OM na CA 12 - 65

6.2 Celkova potireba obéZného majetku

Celkovou potitebou OM se rozumi vySe obéiného majetku, potiebna pro zajiSténi
pfedpokladaného rozsahu vykoni podniku. Protoze soucasné urCuje potiebnou vysi
finan¢nich zdroji pro jeji kryti (pasiv), oznaCuje se také kapitdlova potieba v oblasti
obézného majetku.

Celkovou prumérnou potiebu chapeme jako pottebu v pribéhu uréitého obdobi (roku), popf.
sezonni nebo okamzZitou. Kapitadlova potfeba OM se odvozuje z vydaji a piijmi podniku.
Vznika okamzikem placeni vydaji podniku na OM (napi. ndkup materialu, surovin, placenim
mezd, ostatnich vydaji spojenych s OM) a #rvd po dobu skladovani riznych vyrobnich zasob,
nedokonené vyroby, skladovani hotovych vyrobki a zbozi az do okamziku, kdy se
vynaloZené prostfedky opét vrati, tj. do realizace zboZi — jeho zaplacenim.

Priumérnou kapitdlovou potiebu v oblasti OM 1ze stanovit dle zékladnich faktori:

a) Primérnad doba vazanosti (obratu) celkového OM ve vécnych formach OM, lze stanovit
jako vazeny pramér dob vazanosti slozek OM, kde vdhami je obrat OM za obdobi, nebo
jako podil poétu dni piislugného obdobi a poétu obratek OM za piisluiné obdobi. Cim tato
doba je delsi, tim je potfeba OM vyssi.

b) Priimérnd denni potieba (vydaj) celkového OM, lze stanovit jako podil celkové potieby
(vydaj) OM a poctu dni za piisluSné obdobi nebo jako podil primérného stavu OM a doby
jeho obratu. Cim je denni potieba vyssi, tim je vyssi celkova potfeba OM.

Primérnou kapitalovou potiebu v oblasti OM (PKPOM) vypocteme

PKPOM =PDPOM x PDVOM
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kde PDPOM = prumérna denni potieba (vydaje) OM (K<)
PDVOM = primérna doba vazanosti OM (dny)

P¥.: denni vydaje 25 tis. K¢ se uvolni za 10 dni. Ma-li vyroba (¢innost) pokracovat, je tieba
vlozit kazdy den rovnéz 25 tis. K&, proto se celkova kapitalova potfeba neméni.
Ptedpokladame-1i PDPOM 25 tis. K¢ a PDVOM 10 dni, pak PKPOM ¢ini 25 tis. K¢ x 10dnt
=250 tis. K¢.

Primérna potteba OM vyzaduje zajisténi odpovidajici stalé vyse kapitalu pro jeji financovani.
Rizenim OM rozumime védomou ¢innost podnikil, zahrnujici analyzu, stanoveni a udrzovani
optimalni vyse, struktury a miry vyuzivani OM odpovidajici potfebam, moznostem a ciliim
podniku.

6.3 Rizeni zasob

Rizenim zasob rozumime zajistovat plynuly, bezporuchovy chod vyroby a prodeje
potfebnym mnoZzstvim zasob a to v odpovidajici struktute, kvalité, ve spravné dobé&, na
potfebném misté, pii minimalnich nakladech spojenych s hospodafenim se zasobami.
K tomu vyuZzivame metody — pritmérnd vyse vyrobnich zdsob (PVZ) se stanovi

PVZ = PDSZ x PDVZ nebo

PDVZ=DC/2 +PZ+TS

kde DC = primérny dodavkovy cyklus (dny). Je vazenym primérem jednotlivych
dodavkovych cykll, kde vahami jsou objemy piislusnych dodavek. Dodavkovy
cyklus je doba mezi dvéma po sob¢ nésledujicimi doddvkami t€hoz materialu.
PZ = pojistna zésoba (dny)
TS = technické skladovani

kde PDSZ = primérna denni spotieba zasob (K<)
PDVZ = primérna doba vazanosti zasob (dny)
S = celkova spotieba vyrobnich zasob za obdobi (v K<)
d = celkovy pocet dni v obdobi

Pti rovnomérné spotiebé€ 1ze urcit (PVZ) rovnéz jako primér z maximalni zdsoby a minimalni
zasoby (pojistna).

maximalni zasoba + minimalni zasoba (pojistna)

2
Pro operativni fizeni zasob lze vyuZit tzv. zdsobovaci rovnici - kone¢ny stav zasob (KSZ).

KSZ =PSZ+NZ - SZ
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PSZ pocatecni stav zasob
NZ nékup zasob béhem obdobi
SZ  spotieba zdsob béhem obdobi

Pojistné zdsoby vychazi zejména z téchto skuteCnosti: zdsoby maji zabezpecovat plynuly,
bezporuchovy chod podniku pii nejriiznéjsSich vykyvech. Hlavnimi zdroji vykyvi jsou vykyvy
ve spottebé zasob, vykyvy v délce dodavkovych cykld, frekvenci dodavek, vykyvy ve vysi
dodavek, ostatni pti¢iny (Zivelni udalosti, vady v fizeni zasob).

- prumérnd vySe nedokoncené vyroby(PVNV) se stanovi
PVNV =PDNV x PDVNV

kde PDNV = primérné denni naklady na vyrobu (K<)
PDVNYV = priimérna doba véazanosti (vyroby) nedokoncené vyroby (dny)

Specifikem nedokoncené vyroby je ndrist nakladi (vazanost kapitalu).

- priimérnd vySe zdsob hotovych vyrobkii (PVHYV) se stanovi
PVHV = PDVHV x PDNHV

kde PDVHV = primérné doba vazanosti (skladovéani) hotovych vyrobkt (dny)
PDNHV = primérné denni ndklady vyrobenych (hotovych) vyrobkl (K<)

- stanoveni priimérné vySe optimalizaci

kritériem optimalni vySe zdsob je minimalizace celkovych nékladl na pofizeni a udrzovani
(skladovani) zasob, tedy celkovych nékladi spojenych s hospodafenim se zasobami.
Optimaliza¢ni metody vychéazeji z rozboru ndakladi a analyzy jejich chovani. Pro Ucely
optimalizace zéasob lze ndklady spojené s hospodafenim se zasobami ¢lenit na potizovaci
naklady (cena zasob, naklady na objednavku), skladovaci ndklady (vlastni naklady na sklady,
udrzba a provoz, Groky z uvéri na skladované zasoby, ostatni naklady-pojistné) a naklady
nedostatku zasob (usly zisk, cenové diference, pokuty za opozdéné dodani).

6.4 Rizeni pohledavek

Pohledavky pfedstavuji prava, resp. ndroky podnikii vic¢i jinym subjektim na piijem
penéznich prostfedkli, popt. vécna plnéni. Maji tvérovy charakter. Uvadeji se v aktivech
rozvahy. Pohledavky vznikaji z obchodnich stykli (z dodavek vyrobki, zboZi sluzeb), pokud
odbératel v souladu s dohodnutymi podminkami plati s Casovym odstupem a z ostatnich
divodii (naroky na dotace, odpocty dani, plijcky zaméstnanctiim, splaceni kapitalu spole¢niky,
uhrady ztrat spolecniky).

Obchodni pohledavky jsou nutnou slozkou majetku podnikti z ekonomickych divodi. Pro
potteby financniho fizeni pohledavky clenime: dle subjekth (platici, neplatici), dle mista
dluznika (tuzemské, zahranicni), dle ¢asu (kratkodobé, dlouhodobé), dle miry rizikovosti.
Rizenim pohleddvek Ize chdpat innosti podnikii sméiujici k optimdlnimu usmériiovani
jejich pohleddvek. Jeho predmétem je objem pohledavek a jejich vyvoj, struktura, rentabilita,
rovnomeérnost, doba jejich splaceni, likvidnost pohledavek, subjekt pohledavek, rizika spojena
s pohledavkami. Patfi sem i ¢innosti smétujici k vymahani pohledavek.

Pohledavky z obchodniho styku maji rozhodujici misto mezi pohleddvkami a fizeni
uskuteciiujeme raznymi zplisoby:
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a)

b)

ROP = PVP =

vyuzivani podminek prodeje pro fizeni pohledavek — investovanim do pohledavek se
podnik zbavuje moznosti investovat kapital jinak. Se zvySovanim pohledavek se zvysuje
ztrata. Pohledavky vznikaji pfi prodeji s odkladem — na rGznou, dohodnutou dobu —
placeni, #. na uvér. Déale sem patii vySe realizacnich cen, poskytovani slev, skont ¢i
jinych forem zvyhodnéni prodeje, zvyklosti pfi prodeji v daném oboru(zaruky, nabidka,
poptavka, komisni prodej), vazeni rizika prodeje na tvér.

Stanoveni vyse pohledavek — lze chapat jako jejich priimérny stav ve zvoleném obdobi
nebo jejich stav k urcitému datu. Slouzi pro ucely uréovani zdroji (kapitalu), analyzy a
hodnoceni uvérové a inkasni politiky podnikli. Primérnou vysi pohledavek (PVP) lze
stanovit:

OBP OBP

PVP ROP

kde OBP = obrat pohledavek (trzby)

c)

d)

ROP = rychlost obratu pohleddvek (pocet obratek)

ZlepSovani ukazatelii vyuziti pohledavek a sniZzovani jejich stavil je projevem piiznivého
vyvoje. Primérny stav pohledavek lze stanovit i analogicky: pocdtecni stav pohledavek +
dodavky na uvér — inkasa pohledavek = konecny stav pohleddvek

fizeni pohledavek z hlediska vynosii a rizika — pohledavky vznikaji pfi prodeji na aver,
proto je jejich fizeni obsahem uvérové politiky podniku. Rozhodovani vychazi ze
soucasné hodnoty vynosi (zisku) pti prodeji na uvér. Vychazi se z téchto predpokladi:
a)odbeératel pfistoupi na podminky obchodniho véru a dodavku zaplati — v tomto ptipadé
ziskame zisk, b)pokud nezaplati, neziskame nic, ale ztratime vynaloZené néklady c) mira
pravdépodobnosti zaplaceni
zajisténi pohledavek — je soucasti fizeni pohledavek. Obchodni uvéry se mohou
poskytovat jako nezajisténé (pii trvalych stycich a placeni odbératelem) nebo dodavatel
pozaduje specialni jisténi pohledavky (doda-li neznamym odbératelim a pfii
jednorazovych dodavkach). Obecnymi formami zajisténi pohledavek jsou pravni instituty
jako zastavni pravo, zastaveni pohledavky, zadrZzovaci pravo ap. Pohledavky se jisti
opatfenimi 1 v platebnim styku jako placeni akreditivem, dokumentarnimi platbami,
sménkami, Seky a zarukami ap. K formdm zajiSténi pohledavek lze pfiradit faktoring ¢i
forfaiting, z jistého hlediska 1 zapojeni do systému zapoctl pohledavek a zadvazki.
Vyuzivani informaci o odbératelich - informace o odbératelich maji zajistit kvalitu
odbératele, resp. jeho tivéruschopnost, a tim pfispivat k jistot¢ pohledavek dodavatele. Je
vysoce aktudlni u odbérateli nové vznikajicich, neznamych, zahrani¢nich ap. K tomu
vyuzivame rizné prostiedky — vlastni sbér informaci o odbératelich, vyuzZivani sluzeb
instituci specializovanych na sbér dat, vyuZivani jinych pramenl (trzni ceny akcif).
Ziskéavani téchto informaci je obtizné, mnohdy diveérné spojené se znacnymi naklady.
Inkasni politika — zaplacenim pohledavek ziskavaji podniky likvidni prostfedky. Cinnosti
spojené s péci o inkaso pohledavek tvoti inkasni politiku. Patii sem evidence pohledavek,
resp. odbératell, upominani, vymahani,ap. Tyto Cinnosti lze pfenést (za Uhradu) na
faktoringové organizace, popf. organizace zabyvajici se specialné¢ spravou a vymahanim
pohledavek.
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6.5 Vymahani pohledavek

S existenci pohledavek po lhiaté splatnosti se nemize smifit zadny financni manazer.
Jejich neuhrazeni ma negativni vliv na penézni toky podniku, zhorSuje financni ukazatele a
muze vést k platebni neschopnosti. Proto je nutné zahdjit proces jejich vymahani. Na zacatku
by se mé¢l financni manazer dotazat dluznika (telefonicky, pisemné ...)na divody opozdéni
platby a ptedpokladanou dobu uhrady, pfipadné splatkovy kalendatr. Dal§im néstrojem jsou
ostieji formulované upominky az po pripojeni penaliza¢ni faktury. V ptipad¢ trvajiciho
neuspéchu mimosoudni nebo soudni cestou. Mimosoudni cesta — najmuti detektivni ¢i inkasni
firmy. Soudni fizeni se uskuteciiuje podle upravy obsazené¢ v ObcCanském soudnim fadu.
Velkou nevyhodu soudni cesty Ize spatfovat v jeji zdlouhavosti (firmy mohou zaniknout).

6.6 Rizeni penéznich prostiedki
Penézni prostfedky rozumime hotovosti a prostfedky podnikii na bankovnich uctech.

Piifazuji se k nim 1 dalsi likvidni prostiedky (ceniny, Seky, poukazky na zbozi). Jsou soucasti
finan¢niho majetku a tvofi nejlikvidnéjsi ¢ast majetku (aktiv) podnikii.
Penézni prostiedky ziskdvame: zvySovanim vlastniho kapitalu (emise akcii splacenych
akcionafi)

pfijimanim avért rizného druhu v penézni formée

prodejem vyrobki, zbozi a sluzeb pii okamzitém placeni, ¢i

vvvvvv

Penézni prostiedky se pouZivaji na: vraceni (splaceni) vlastniho kapitalu (pfi likvidaci
podniku)
splacenim dodavatelskych zédvazkl v penézich, bankovnich avéri,
placenim uroki, dani, mzdovych aj.,
nakupem nepenéZnich slozek majetku.

Penézni prostiedky podniky drZi: k zabezpeceni béZznych thrad vydaji a zavazkd,
rezervni funkce,
k ptilezitostnym ndkuplim a investovani.

Sledovani penéZnich prostfedkl vychazi ze vztahu:

KSP = PSP + PPR-PV  kde KSP je koneény stav penéznich prostiedk

PSP  pocatecni stav penéznich prostiedki

PPR  penézni pfijmy ve sledovaném obdobi

PV  penézni vydaje ve sledovaném obdobi

Na tomto principu je zalozeno i sestavovani platebnich kalendaii. Platebni kalendar je
prehledem ocekavanych pfijml a vydaji v kratkém obdobi. Smyslem platebniho kalendare je
nedostat se do platebnich potizi, pfedchazet jim.

Modely penéznich prostiedkl jsou zjednoduSenim piedstav o stavu a vyvoji penéZnich
prostiedkli podnikti. Jsou zalozeny na predpokladech, které nemusi byt vzdy splnény a tvori
tak jista omezeni pro vyuZziti téchto modeld. Jeden z téchto modeltt Baumoliv model, aplikuje
na fizeni penéznich prostiedki principy optimalizanich modelti zasob. Uéelem modelu je
nalezeni optimalni vySe akvizice penéz, tj. takové, pfi niz jsou celkové ndklady spojené se
ziskdvanim a drzbou penéz minimalni. Kritériem Fizeni penéinich prostiedkii je tedy
minimalizace ndkladii spojenych se ziskavanim a dribou penéz.
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6.7 Metody placeni

Nejbeéznéji uzivané metody placeni: v hotovosti a bankovnim pfevodem. Nejjednodussi
metoda nemusi byt vzdy nejvyhodnéjsi. Jestlize platba ma byt realizovana po dodani zbozi,
vznikd pro dodavatele nebezpeci s do¢asnym, ¢astenym nebo Uplnym nezaplacenim jeho
pohledavky. V opacném piipad¢ kdy predchazi platba dodadvku zbozi, mize nastat situace,
kdy se dodavka neuskutecni viibec, ¢astecn¢, nekvalitn€ nebo se zpozdénim (uvést pt.). Proto
byly na ochranu odbératelti a dodavateli pfed vyse uvedenymi riziky vytvotreny dalsi platebni
instrumenty. Vyssi zajiSténi znamena vyssi naklady.

PouZivané metody:

1. dhrada jinym zboZim (barter) piedstavuje nejstarsi zptisob placeni jiz od dob prvniho
sménecného obchodu u pravékych lidi. Na vyznamu tato metoda ziskava ve vztahu
k obchodu s partnery v zemich s obtiznym ptistupem k devizam (pt. Rusko).

Odbératel «——— Predinizbozi —— | pygqavatel
(platce) (prijemce)

Piedani zbozi - 5

2. Uhrada v hotovosti nejéastdjsi metoda placeni Odbératel (platce) mize za své zbozi
zaplatit pfedem, soucasné s predanim zbozi nebo az nasledn¢. Z nakladového hlediska se
tato metoda vyplati jen u malych ¢astek, u vySSich obnosii vznika riziko ze ztraty ¢i

okradeni.
Odbératel | «——— Predanizbozi Dodavatel
(platce) — Predani hotovych penéz —> (prijemce)

3. Sménku charakterizujeme jako dluzny CP, obsahujici zdkonem piedepsané naleZitosti.
Zakladni nalezitosti je u sménky vlastni pisemny zavazek vystavce uhradit v urity den
¢astku opravnénému majiteli sménky a u sménky cizi pisemny piikaz vystavce
sménecnikovi zaplatit v uréity den urcitou castku opravnénému majiteli sménky.
Sménecnik se k této povinnosti zavazuje pouze tehdy, pokud sménku akceptoval. Zvlastni
druh sménky cizi predstavuje sménka cizi na vlastni Fad, v niZ je vystavce totoZny
s osobou, jiz mé byt podle sménky zaplaceno, a zastfend sménka vlastni, kde vystupuje
vystavce a smeénecnik jako jedna a taz osoba. Dale se sménky rozeznavaji dle splatnosti na
vistasménky, splatné na vidénou, Casové vistasménky, splatné urcitou dobu po
ptedloZeni, fixni sménky, splatné v pfesné€ stanoveny den, a datosménky, splatné urcitou
dobu po vystaveni.

Priibéh placeni pomoci sménky: 1. dodani zbozi

2. vystaveni sménky vlastni a jeji zaslani dodavateli
4. zaplaceni sménkou

5. pfedani sménky bance

6. zaslani sménky bance platce
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7. ptedlozeni sménky k uhradé

8. zaplaceni sménecné castky (v pfipad¢ odmitnuti zaplaceni se sménka vraci zpét

puvodnimu majiteli, ktery ji nyni bude
uplatiovat na jejim predchozim majiteli)
9. zatctovani mezi bankami
10. proplaceni sménky

Pti placeni pomoci cizi smeénky by se prvni dva body mohly zménit:
1. Dodéni zbozi a odeslani sménky k akceptaci
2. akceptovani sménky a jeji odeslani dodavateli

Odbératel [© Dodavatel [ Majitel
(platce) | (prijemce) | sménky
y ‘ A
] Zuctovani )
centrum CNB v
Banka ) Banka
platce ) majitele

Pouzivani sménky ma dalsi vyhody, piedev§im banky nabizi zprostiedkovani celé tady
operaci

a)
b)

c)

akcept sménky — sménka akceptovand bankou se stava velmi dobrym platebnim
instrumentem a umoziuje odbérateli dosdhnout delsi dobu splatnosti svych zavazk,

aval sménky - banka jako avalista se zde zarucCuje za zadvazek avalisty, tj osoby, kterd ji o
to pozadala,

eskont sménky — ptrevod sménky na banku pied terminem splatnosti, pficemz se banka
nevzdava uplatnit zpétny postih na predchoziho majitele, pokud sménka nebude uhrazena
ve lhité,

d) faktoring sménky — odkup nezajiSt€éné sménky — existence zpétného postihu vici

pfedchozimu majiteli zavisi na znéni faktoringové smlouvy,

e) forfaiting sménky — odkup stanovenym zplisobem zajist€éné sménky bez prava zpé&tného

postihu vii¢i predchozimu majiteli.

4. Bankovni pievod piedstavuje nejcastéjSi formu placeni. Nevyhodu této metody tvofi
vysoké riziko, projevujici se v nasi ekonomice vysokym podilem pohledavek po lhiteé
splatnosti. Vyhodou jsou nizké naklady.

Priibéh placeni: 1. Podani ptikazu k platbé

2. podani piikazu k platbé do Clearingového centra CNB

3. zatc¢tovani na Ucet banky piijemce

4. zauctovani na ucet piijemce
Odb¢ratel Banka Zuctovani
(platce) " | platce > | centrum CNB

\4
Banka
prijemce
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l

Dodavatel
(prijemce)

5. Dokumentdrni inkaso je platebni instrument, v jehoz ramci zajistuje banka dodavateli
(ptijemci platby), Ze se odbératel (platce) nedostane k dokumentim, umoziujicim
nakladat s danym zbozim diive nez zaplati.

Prabéh placeni: 1. Piedani zbozi
2. vyhotoveni a piedani dokumentti opraviujicich s nakladanim zbozi

. podani zadosti o obstarani inkasa

. oznameni podminek inkasa

. zaplaceni inkasni ¢astky

. pfedani dokumentti

. prevzeti zbozi

. zCtovani mezi bankami

. proplaceni inkasni ¢astky

O 0 1 O L W

Placeni pomoci dokumentarniho inkasa se fidi obchodnim zékonikem a pravidly inkasa
vydanymi Mezinarodni obchodni komorou v Paftizi.

Odbél:atel “— T | Zasilatelé D Dodavatelé
(platce) | — — —>» | (pFijemce)
‘ —» Zuctovaci «— ‘ T
‘ l l centrum CNB l |
Banka < Banka
plitce prijemce

6. Dokumentdrni akreditiv spociva v zdvazku banky platce poskytnout na zadost svého
klienta na jeho ucet urcité plnéni opravnéné osobé, jestlize ji tato osoba do stanovené doby
preda stanovené dokumenty, a platce se zavazuje zaplatit bance Uplatu.

Prabéh placeni: 1. podani zadosti o otevieni akreditivu
2. otevieni akreditivu

. avizovani o otevfeni akreditivu

. expedice dodavky a vyhotoveni dokumenti

. pfedani dokumenti

. pfezkoumani dokumentti bankou piijemce

. pfedani dokumenti

. ptezkoumani dokumentti

. zuCtovani mezi bankami

O 0 3 O L B W
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10. proplaceni akreditivu
11. zatizeni Gctu platce a predani dokumentt

Odbératel J R Dodavatel
(platce) ) g (pFijemce)
Zuctovaci -
“ l ‘ ‘ ‘ centrum CNB l ‘ l ‘ ‘
Banka » | Banka
platce prijemce

A

Dokumentérni inkasa ¢lenime
z hlediska odvolatelnosti - odvolatelny mlize byt kdykoliv odvolan bankou plétce
- neodvolatelny l1ze zménit nebo zrusit jen se souhlasem vSech
zucCastnénych stran

z hlediska postaveni banky piijemce — avizovany — odpovida banka pfijemce jen za spravnost
aviza a prebiranych dokument
- potvrzeny — se pifipojuje k zdvazku za splnéni
akreditivu a spolu s bankou ruc¢i za tento zavazek
spole¢né a nerozdilné

z hlediska zajiSténi Castky ze strany banky pldatce
- kryty — je zajistén jiz v okamziku svého otevieni a muiZe mit napf. podobu
zablokovani ¢astky akreditivu na Uc¢tu piikazce nebo poskytnuti uv€ru na
tuto Castku
- nekryty — dochézi k uhradé ¢astky akreditivu platcem aZ po piedloZeni dokumentt

z hlediska gpitsobu cerpdni — ramboursni akceptuje predem smluvend banka na ni vystavenou
sménku

- na vidénou je akreditiv proplacen okamzité po predloZzeni dokumenti

- s odloZenym placenim dochazi k této uhradé az po urcité smluvené dob¢ po tomto predani

Uprava dokumentérniho akreditivu se ¥idi obchodnim zékonikem a Jednotnymi zvyklostmi a
pravidly pro dokumentarni akreditivy vydanymi Mezinarodni obchodni komorou v Patizi.

7. Platebni p¥islib méa obdobny priibéh a charakter jako dokumentarni akreditiv. Lisi se vSak
tim, Ze nepiedstavuje zavazek banky zaplatit, ale pouze jeji pfislib, pokud dostane do
stanoveného terminu pfislusné dokumenty, uhradi pfislibenou ¢astku z Gctu platce. Banka
vSak neruci za to, zda bude mit platce v daném terminu piisluSny penézni obnos na ctu.

Ulohy:
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7.

Co se rozumi fizenim obé€zného majetku, jaky je jeho obsah, sméry a vychodiska?
Vysvétlete obsah, zaméfeni, predpoklady a vyznam fizeni pohledavek.
Porovnejte vyhody a nevyhody jednotlivych platebnich metod!

Jaké cesty 1ze zvolit pti vymahani pohledavek?

Primérna poti‘eba zasob

Ptredpokladana spotfeba materidlu za ctvrtleti (90 dnti) je 900 t pfi cen¢ 200,- K¢ za tunu.
Dodavatel A dodavd 200 tun v desetidennich cyklech, dodavatel B 600 tun ve
dvacetidennich cyklech, zbytek od dodavatele C je dodavan v pétidennich cyklech.
Pojistna zasoba byla odhadnuta na 7 dni.

Ukoly:

1. Stanovte primérnou vysi (vazanost) zadsob v tunach a v K¢.

2. Interpretujte postup, vysledek, zvazte mozné modifikace.

Priumérné vySe zasob hotovych vyrobki

Podnik zamysli vyrabét roéné¢ 10 800 ks vyrobku. Naklady na kus se piredpokladaji na 1

000,- K¢. Pocitd se stim, Ze vyrobky budou expedovany v desetidennich cyklech.

Uspokojovani odbératelli vyzaduje udrzovat pohotovostni (pojistnou) zasobu 1 000 ks

vyrobku.

Ukoly:

1. Kolik kapitdlu bude primérné vazat skladovani hotovych vyrobka?

2. Interpretujte postup a zvazte mozné uspory kapitdlu v oblasti skladovani hotovych
vyrobkd.

Pohledavky
V nasledujicim obdobi (Ctvrtleti) predpokladate prodat zbozi za 8 820 000,- K¢, z toho za
820 000,- K¢ hotové. Zbytek bude dodavan 4 odbératelim za téchto podminek:
Odbeérateli A 40% na 30denni uvér,
Odbérateli B 30% na 20denni Gvér,
Odbeérateli C 20% na 15denni uver,
Odbérateli D 10% na 10denni uvér,
Ukoly:
1. Stanovte: a) primérnou dobu pohledavek,
b) primérnou vysi pohledavek (vazaného kapitalu),
¢) rychlost obratu (pocet obratek),
d) koeficient vyuziti pohledavek.
2. Stanovte kone¢ny stav pohledavek ke konci ctvrtleti, jestliZze na pocatku €inily
2 100 000,- K¢.
3. Vysledky interpretujte, zvazujte variantni moznosti.

Podnik spotieboval tfi druhy zakladniho materialu, a to:

Material A

Ctvrtletni spotieba " je 3 600 tun, cena za 1 tunu je 300,- K&, pojistna zasoba se udrzuje
po dobu 5 dni, doba na technické skladovani vyzaduje 8 dni.

Materidl dodéavaji 3 dodavatelé:
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dodavatelé objem dodévek v tunich délka dodavk. cyklu (dny)
1. 800 20
2. 2 400 15
3 400 5

jednoduchost ptedpokladame, ze rok ma 360 dni

Material B
Ctvrtletni spotieba ¢ini 540 000,- K¢. Podnik tento material odebira denné a udrzuje pojistnou
zasobu ve vysi 18 000,- K¢.

Material C
Zasoba materialu dosahuje maximalni stavu 1 000 000,- K¢, minimalniho stavu 600 000,- K¢
(minimalni zasoba je pojistnou zasobou). Spotieba za ¢tvrtleti ¢ini 3 600 000,- K¢.

Ukoly:

1. Stanovte primérnou vysi kapitdlu vazaného v materidlu A.

2. Stanovte minimalni a maximalni zasobu ve dnech, tunach a korunach u materialu A.
3. Stanovte priimérnou vysi kapitalu vazaného v materidlu B.

4. Stanovte primérnou vysi kapitalu vazaného v materialu C.

ReSeni:

ad 1. Vzhledem k tomu, Ze material dodava vice dodavateld, je nutné stanovit primérny
dodavkovy cyklus, a pomoci vazeného aritmetického priiméru, kde vahami jsou objemy
dodavek jednotlivych dodavateli.?

Y Pokud dodavatelé dodavaji tentyz materidl za riizné ceny, je nutné stanovit primérny
dodavkovy cyklus pomoci penézniho vyjadieni.

(800 . 20) + (2 400 . 15) + (400 . 5) 54000
= = =15 dni
800 + 2 400 + 400 3 600
15
PDVZ = — +5+8=20,5dni
2
3 600 . 300

PDVZ =12 000 K¢

90
PVZ =12000. 20,5 =246 000 K¢

ad 2. Minimalni zasoba je zasobou tésné pred uskutecnénim dodavky, odpovida technologické
a pojistné zasobe. Maximalni zasoba je zasobou tésn¢ po uskuteénéni dodavky.

jednotka ‘ zasoba min. ’ z4soba max.
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dny 5+48=13 15+5+8=28
tuny 13 (3 600/90) =520 28 (3600/90=1120
koruny 520.300 =156 000 1120 .300 =336 000

ad 3.
PDVZ =540 000/90=6 000 K¢

PDVZ - pokud je dodavkou cyklus velmi kratky (1 — 2 dny) nebo podniku
dodava maly pocet dodavatelt (rovnéz 1 — 2), bere se uvahu cely
dodavky cyklus — to souvisi s financnimi thradami dodavek.
Pojistna zasoba se uvadi ve dnech, vyjadiuje, jak dlouho mtze
podnik v nezménéném métitku vyrabét, i kdyz dojde k prodleni
v dodavkovych cyklech.

p=18000/6 000 =3 dny

PDVZ = 1+3=4dny

PVZ =6 000 .4 =24 000 K¢

ad 4. Stanovime na zaklad¢ znalosti vySe maximalni a minimalni zdsoby materialu:
1 000 000 + 600 000

PVZ = =800 000 K¢
2

9. Podnik spotiebovava pti vyrob& material, jehoz mésicni spotieba je 300 tun, cena za 1 tunu
¢ini 200 K¢. Délka dodavkového cyklu je 8 dni, pojistna zasoba se udrzuje po dobu 4 dni.
Ukoly: 1. Stanovte primérnou vysi kapitdlu vazaného v materialu. (16 000 K&)

2. Stanovte minimalni a maximalni zasobu ve dnech, tunach a korunach u daného
materialu (dny min. 4, max. 12, tuny min. 40, max. 120, K¢ min. 8 000, max. 24
000).
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7 ZDROJE A FORMY KRATKODOBEHO FINANCOVANI

7.1 Pojeti kratkodobého financovani
Obézny majetek jsme charakterizovali jako kratkodoby, s dobou pouzitelnosti do 1 roku.

Jaké zdroje pouzivaji podniky na jeho opatfovani je obsahovou néplni kratkodobého

financovani.

Ke kratkodobému financovani se pfistupuje ze dvou hledisek:

1. zhlediska zdroji — jde o financovani podniku z kratkodobych zdroji (do 1 roku).
Kratkodobé financovani je v podstaté iivérovym financovanim. Rozhodujici je zde asové
hledisko.

2. zhlediska objektu financovani — jde o financovéani kratkodobého majetku, protoze
takovym je ob&ézny majetek.

Spojime-li tyto pfistupy, lze kratkodobym financovanim chépat financovani obéZného

majetku z kratkodobych finan¢nich zdroja (kapitalu).

Schéma: zakladni systém
Stala dlouhodobé
aktiva zdroje (vlastni kapital, dlouhodoby uvér)

Obézny majetek |  kratkodobé zdroje

Financovani obézného majetku je Sirsi nez kratkodobé financovani. Zabyva se opatfovanim
finan¢nich zdrojl a jejich investovanim do riznych polozek obéZzného majetku.

Zdroje kratkodobého financovani posuzujeme z hlediska statického - vyjadiuji stav
kratkodobych zdroji k urcitému datu, vyjadiuji piivod obézného majetku. V rozvaze jsou
uvedeny v pasivech.

Clenéni: viz rozvaha Kratkodobé zédvazky — z obchodniho styku, k podnikéim s rozhodujicim
vlivem, k podnikiim s podstatnym vlivem, ke
spoleCniklim a sdruzeni, k zaméstnanctim, ze
socialniho zabezpeceni, daiiové, ostatni

Bankovni Uvéry a vypomoci — bézné (kratkodobé) bankovni uvéry,
kratkodobé finan¢ni vypomoci
Ostatni pasiva — vydaje ptiStich obdobi, vynosy pfistich obdobi, ostatni
(kurzové rozdily).

z hlediska dynamického — ptedstavuji pfirtstek (Ubytek) téchto zdrojii, to znamena, Ze
ovlivituje vyvoj objemu a struktury téchto zdroju.

Financovani OM Ize posuzovat i podle priubéhu reprodukéniho procesu:

- financovani prvotniho vybaveni OM pfii vzniku podniku — primérni vybaveni se zpravidla
financuje vlastnim kapitdlem — slouzi k financovani jak bézného provozu spolecnosti, tak i
jejiho ptistiho rozvoje

- financovani pfirGstki OM — je ovliviiovan rozdilem mezi pfijatymi a splacenymi zdroji
(obratem)

- financovani obnov OM — vychazi z toho, Ze stavajici OM byl jiZ profinancovan, je kryt
stavajicimi zdroji. Zdrojem financovani mohou byt trzby za prodej nepenéZnich slozek
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OM, ¢i za prodej stalych aktiv (tim se zvySuje objem OM na vrub fixniho majetku a méni
se jeho struktura).

Diivody trvalé vyse OM.

- Hmotny obézny majetek se spotfebovava. Uvoliluje se trzbami pii realizaci. (Zasoby
udrzovat v urcité vysi — plynulost vyroby)

- Jednotlivé faze kolob&éhu prostiedkd a kapitdlu neprobihaji jen postupné, ale za sebou
(nékup, skladovani, vyroba, skladovani hotovych vyrobki, odbyt, pohledavky)

- Podniky drzi ¢ast OM v nepenézich, hmotnych formach (rezerva pro kryti rizik, vykyvy
hospodaieni)

- Cast OM ma sama dlouhodobgjsi charakter

- Nejsou vylouceny negativni subjektivni vnitini pfi¢iny (nizka troven fidici prace) a vnéjsi
pticiny (platebni neschopnost odbératel).

7.2 Obchodni tvér

je uvérem, ktery Cerpa odbératel od dodavatele tim, ze mu za dodavky vyrobki, praci a
sluzeb plati az po uplynuti sjednané lhity (14,30, 60 dni), ale i delsi doby.
Odbératel je v postaveni dluznika, dodavatel véritelem.
V rozvaze je odbératel ve skupiné kratkodobych zavazki (z obchodniho styku).
Obchodni uvér (OU) mé specifické rysy, vyhody i nevyhody, omezeni.
OU je vyznamnym zdrojem kryti OM a financovani jeho pfirastku. Pozitivem OU je podpora
odbytu a ve svych disledcich urychleni reprodukéniho procesu. Posiluje trh na strané
poptavky, tak 1 nabidky, ale je 1 nastrojem konkurence. Podniky vstupuji do ekonomickych
vztaht zpravidla s fadou dodavateld. Pii neustdlém vzniku, obnovovani a zaniku (splaceni)
zavazkll riznych individudlnich dodavatell, jejich rtizné vysi, terminech jejich vzniku a
zéniku, dobé¢ jejich trvani se tyto zavazky ve svém celku ustaluji na primérné vysi. V této
vysi se stavaji trvalym zdrojem.
Prumérna vySe zavazki = denni vySe zavazkl (zavazky za obdobi/ pocet dni obdobi) x
primé&rna doba trvani zavazkl
Skonto - je sleva z prodejni ceny pfi okamzitém, ev. diivéj§im (do urcité lhity smluvné
dohodnutym) zaplacenim dodavky.

7.3Kratkodobé bankovni uvéry

Jsou vyznamnym zdrojem kryti obéZného majetku a financovani jeho pfirastkd.

Kratkodobymi bankovnimi Uvéry rozumime uvéry poskytované riiznymi bankami jako

vétiteli podniklim jako dluzniklim na kryti jejich OM a financovani jeho piirtstki.

Dostupnost tvéru souvisi s pravni formou podnikéni. (bonita dluznika), velikosti podniku.

Vyuzivani kratkodobého bankovniho uvéru je predmétem financniho rizeni ze strany podniki.

Pro toto fizeni jsou vyznamné tyto okolnosti, vyjadiujici podminky ¢erpani ivéru podniky.

1. Ekonomicky odivodnéna uverova potieba u podnikii — dluznika. Je podloZena redlnymi
zaméry podnikll a jim odpovidajici redlnou potiebou zasob aj. slozek ob&zného majetku.
Redlnost potieb predstavuje zaroveil hmotnou zaruku ndvratnosti bankovniho Uvéru a
tudiz 1 predpoklad jeho poskytnuti bankou. Potieba kratkodobého bankovniho uvéru
vznikd u podnikli ze dvou pfic¢in: pFechodné, sezonni zvySeni potieby OM — zvysuje
pfechodné aktiva i pasiva (Cerpani tvéru na nakup zasob), potieba penéz na thradu
jinych zavazki podniki — nezvySuje aktiva ani pasiva, ale méni strukturu pasiv podniku.
Predmétem této potieby jsou rizné slozky OM (zasoby, pohledavky do lhiity splatnosti,
sezonni naklady).

2. Dostupnost kratkodobych bankovnich uveru pro dluznika — je zévisla na uvérové
schopnosti (bonit¢) dluznika. Rozumi se schopnost pfijimat kratkodobé bankovni tvéry,
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ale zejména zajistovat jejich splaceni. Dostupnost uvéru souvisi s pravni formou
podnikani, velikosti podniku, ale zejména poméry v nabidce a poptivce na trhu
kratkodobého kapitalu aj.
3. Zpisoby uvérovani (Cerpdni, pouzivini, spliceni kbi). Cerpani a splaceni kbu miZe
probihat jednorazové, postupné podle smluvné stanovenych termind. Uvéry se pouZivaji:
- k pfimé uhrad¢ potteb (na zaplaceni faktur)
- ke splaceni splatek jinych splatnych avért
- nebo se vynos uvéru prevadi na bézny ucet
Splaceni Gvért:
- aver se splaci a arok se hradi v dohodnutych terminech spole¢né
- uvér se splati jednorazovée (v den splatnosti)
- uver se splaci a arok hradi v riznych dohodnutych terminech
Zdrojem splaceni Gvéra jsou penéZni prostiedky podniki, je vSak ticelné rozliSovat
technickou a ekonomickou stranku splaceni avéri.
Technicky muze splaceni uvéri probihat — prevodem prostiedkll z bankovnich kreditnich
uctl na piisluSné uvérové ucty,
- pfimym sméfovanim trzeb na kontokorentni ucet,
- ptevodem z vynosu jiného poskytnutého uvéru na
uvérovy ucet splatného tvéru,
- kombinaci téchto zplsobii.
Ekonomicky - zdroje ziskané realizaci objektu uvéru (prodejem vyrobkil, inkasem
pohledavek...)
- jiné disponibilni zdroje, ziskané realizaci jinych aktiv,
- vynos (Cerpani) jiného kratkodobého tvéru,
- kombinaci téchto zptisobil.

Kontokorentni tivérovani je poskytovani a splaceni tivéru, které probihd na bézném
uctu, na kterém probiha béZzny platebni styk. (Gv€rovy ramec)

Revolvingové uvérovani — uvér lze Cerpat do stanoveného limitu, nevyCerpana cast
uvéru se automaticky zvySuje o provadéné splatky. Pouziva se pii opakujicich se
kratkodobych potiebach (u pohledavek, zasob).

Néklady kratkodobych bankovnich Gvéri jsou podstatnym faktorem fizeni a vyuZivani
uvéru ze strany podnikl. Zahrnuji urok z kratkodobého uvéru a ostatni ndklady spojené
s poskytovanim Gvér.

4. Riziko uvéeru — tivérovani je rizikovym obchodem pro banku, mezi néstroji pro zajistovani
uveért patii vedle obecnych podminek a specialnich podminek rizné formy osobnich ¢i
realnych zaruk Gvért (ruceni rucitelem, zastavni pravo). Pfijeti Givéru je pro podnik
rizikové vzhledem k moznostem ohroZeni jeho splaceni a placeni urokt, které zavisi na
hospodateni.

5. Ndklady kbu jsou podstatnym faktorem fizeni a vyuzivani uvéru ze strany podnik.
Zahrnuji — trok z kratkodobého uvéru a ostatni ndklady spojené s poskytnutim tvéru.
Urok je vyjadien trokovou sazbou, zpravidla roéni (p.a.). Plati dluznik a je jeho
finanénim nakladem. Urokova sazba zahrnuje cenu zdroji, z nichZ banka poskytuje
uvéry, vcetné dalSich nakladti (na provoz, poplatky a provize z bankovnich sluzeb,
naklady na vytvareni zdkonnych rezerv...)

Urokovd sazba - pevna (neménné po celou dobu trvani avérového vztahu),
- pohybliva, zahrnuje pohyblivou cenu zdrojii a pevnou odchylku.

Ostatni naklady mohou byt pestré a lisi se podle druhti uvérti a okolnosti. Patfi sem provize,
odmény na zpracovani uvérovych piislibii, poplatky za vedeni Uc¢tu, naklady spojené
s péci o movité zastavy atp. nékteré mohou byt piimo zahrnuty v urokové sazbg.

62



6.

Vyber bankovniho spojent predpokladéa soustavné sledovani uvérovych podminek riznych
bank dluznikem.

7. Administrativni stranka kbu

1. Zadost o uvér obsahuje zakladni informace pro poskytovani uvérd. (vyse, objekt, udaje
o finan¢ni situaci dluznika). Je podkladem pro uzavieni avérové smlouvy.

2. Smluvni zaji§téni avéru se poskytuje na zékladd uvérovych smluv. Uvérova smlouva
vymezuje jednoznacny vztah banky a dluznika pii uvérovani. Ma pisemnou formu.
Obsahem je vymezeni objektu uvéru, jeho vyse, doba, na kterou se uvér poskytuje
(splatnost), zplisob a terminy Cerpani a splaceni uvéru, urokova sazba, pojisténi,
podminky pro zabezpeceni navratnosti, postup pii neplnéni tvérovych podminek,
zpisob, formy a terminy predkladani informaci a podkladl, zpiisob zajisténi, zmény
uveérovych podminek.

3. Ostatni podklady — sem patti doklady tvorici soucast uveérové smlouvy ¢i zadosti o uveér
(doklady o opravnéni podnikani, vysledky hospodateni — vykazy, finan¢ni situaci).

7.3.1 Formy kratkodobych bankovnich avéri

1.

Kratkodoba bankovni pijcka. Je nejjednodussi formou bankovniho uvéru. Poskytuje se
pravnickym a fyzickym osobdm podnikatelim pro vybrané provozni potieby (zvySeni
zasob, vyhodny nakup, na vyplat mezd, uhrady zdvazka). Klient musi vypracovat
podnikatelsky zdmér véetné finanéniho planu a prokazat navratnost uvérovych prostredk.
Urokova sazba je pohybliva. (splatny do 1 roku)

Kontokorentni uvér se poskytuje na bézném uctu, tzv. kontokorentu, na némz ma podnik
své prosttedky. Banka z tohoto uc¢tu proplaci vSechny dohodnuté platby podniku, pokud
je zlstatek uctu kreditni. Nema-li dostatek prostfedkli, poskytuje mu na tomto uctu
automaticky Uvér az do dohodnuté stanovené vySe.(Gvérovy ramec, limit). Je urcen
pravnickym a fyzickym osobam — podnikatelim. Slouzi pro financovani piechodné
zvysené potieby penéznich prosttedkil vyplyvajici z podnikatelské ¢innosti. Je uren pro
nejbonitnéj§i klienty. Klient musi vypracovat podnikatelsky zdmér vcéetné finan¢niho
planu pro celé obdobi trvani uvérového vztahu a prokdzat ndvratnost Uveérovych
prostiedkil. Urokova sazba je pohybliva (s 3mésiéni vypovédni lhiitou).

Eskontni Gvér — rozumime odkup smének bankou s moznosti postihu piredchazejicich
majiteld, drziteld sménky. Poskytuje se majiteli sménky (sméne€nému véfiteli)
prostiednictvim odkoupeni (eskontu) sménky pted lhatou jeji splatnosti a pievodu
sméneénych prav na banku, a to ve vysi sménené sumy snizené o piislusny diskont. Uvér
bance zaplati sménecny dluznik v den splatnosti uvedeny na sménce. V piipadé
nezaplaceni sménky sméneénym dluZznikem se zatéZuje ucet sménecného véfitele. Sluzba
je ur€ena pro pravnické i1 fyzické osoby-podnikatele, kteti jsou bonitni. Majitel sménky
ziskava penézni prostiedky za nizs$i urokovou sazbu pied splatnosti sménky. Sménky
obsahuji dolozku ,,bez protestu*. Urokova sazba je fixni. Banky provadéji cenzuru smének
po formalni strance. (splatny do 6 mésicti od data vystaveni smenky)

Revolvingovy uvér je modifikaci bankovni ptlijcky, neustdle se opakujici, otacejici se.
Cerpani a splaceni uvéru provadi klient sam prevodnimi piikazy k avérovému uétu, a to
v zavislosti na vyvoji své finan¢ni situace. Je urcen pro pravnické a fyzické osoby —
podnikatele. Klient ma zajiSténo financovani trvalé provozni potieby penéznich
prostiedkii vyplyvajici z charakteru jeho podnikatelské ¢innosti (zdsoby, pohledavky).
Klient musi vypracovat podnikatelsky zamér vcetn€ finanéniho planu pro celé obdobi
trvani ivérového vztahu. Soucasné nabidne zplisob zajisténi - bankovni zaruku(splatny do
1 roku).
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5. Lombardni uvér je kratkodobd bankovni pijcka zajistovand movitou zéastavou, popf.
pravy. Poskytuje se novym podniklim, neznamym se sniZenou uvérovou schopnosti.
Poskytuje se v pevné ¢astce. Je méné vyuzivan.

6. Kratkodobé bankovni uvéry spojené s obchodnim tvérem — obchodni tvéry mohou byt
prezentovany rtiznymi dokumenty (cenné papiry, smeénky). Jejich drzitelé potiebuji ¢asto
pohotové penize, proto sménky nabizeji k prodeji bance. V terminu splatnosti si banka
vyinkasuje sménku od sménecného dluznika.

7. Akceptacni vér je zvlastni formou bankovniho uvéru. Banka na zadost klienta akceptuje
sménku vystavenou na ni dluznikem, tj. zavaze se zaplatit ji za dluznika ve lhuté
splatnosti. Banka tedy nedava dluznikovi penize, ale piejima jeho zavazek.

8. Avalovy uvér predstavuje poskytnuti zaruky klientovi za zaplaceni jeho zavazki (pf.: za
zéavazek odbératele viici jeho dodavateli (zahranicnimu) za dodavky zbozi).

7.4 Ostatni zdroje financovani OM

Vedle dosud uvedenych kratkodobych zdroji miize byt obézny majetek financovan:

a) ostatnimi kratkodobymi zdroji — sem tadime kratkodobé nebankovni uvéry (zavazky).
Vznikaji podnikiim z nejriznéjSich divoda. 7rvaji od pfijeti dodadvek od riiznych subjekti
do jejich thrady. Patii sem zavazky vici zaméstnancim z mezd v disledku posunu vyplat
mezd, zadvazky vici statnimu rozpoctu v disledku posunu placeni dani, zdvazky z plateb
pojistného socidlniho a zdravotniho pojisténi vici statnimu rozpoctu, kratkodobé
vypljcky od jinych podnikd apod. Zvla$tni misto mezi nimi zaujimaji zavazky
s pravidelnymi  terminy jejich Uhrad, zejména zévazky =z nevyplacenych mezd,
z neodvedenych dani. Nartstaji od doby jejich vzniku az do doby jejich thrady.

b) Financovani obézného majetku pfeménami majetku. Rozumime jim financovani, pii némz
se zajiStuji penézni prostiedky na zabezpecovani rGznych, hlavné hmotnych slozek
obézného majetku, aniz se méni objem stavajicich zdroji. Jde o specifickou formu
financovani, ktera byva né€kdy opomijena, protoze probiha v ramci stavajicich zdroji a
majetku.

K formam tohoto financovani patfi: - obnova (nédkup) spotfebovaného ob&zného majetku
z trzeb podniku. Cast trzeb je nutno vénovat na
jejich obnovu (popt. splaceni uvérd, jestlize byly
pofizeny na uvér), nema-li dojit ke sniZovani zésob a
omezovani ¢innosti podniku.

- financovani z odpisit — pifi netcelovém financovani
lze penézni prosttedky odpovidajici odpisim
pouzivat na rizné ucely. Jde o pfesun z fixniho
majetku do obéZzného majetku.

Pti prodeji nepenéznich slozek fixniho i obéZzného majetku se méni struktura majetku, aniz se
meéni vySe pasiv podnikd. Pfi prodeji fixniho majetku ¢i finanénich investic se méni také
struktura aktiv ve prospéch obézného majetku, tedy i likvidita, pracovni kapital.

Faktoring piedstavuje prodej pohleddvek podniku bankam ¢i specializovanym finanénim
institucim, zabyvajici se timto druhem obchodt (faktorim).

Faktor nakupuje pohledavky od podnikli pted jejich splatnosti, resp. ithned pfi jejich vzniku a
pfitom srazi urok (diskont), reZijni ndklady (na kryti vydajii na evidenci, spravu, inkaso),
rizikovou provizi — odménu, popiipadé Castku na dal$i sluzby poskytované v souvislosti
s faktoringem.

Prodavajici podniky t€zi z toho, ze ziskéavaji rychle platebni prostfedky umoznujici dalsi
podnikatelskou €innost. Odpada jim starost o inkaso pohledavek, uvoliuji se jim rychle
zdroje. Faktoring se muze tykat i zahrani¢nich pohledavek.
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c) dlouhodobé zdroje se v souvislosti s financovanim OM casto neuvadéji. Patii k nim
vSechny formy vlastniho kapitadlu podnikii, aniz jsme schopni jejich konkrétnim formam
ptitadit formy OM. Patfi sem stfednédobé ¢i dlouhodobé uvéry na OM, trvala vyse
kratkodobych zdroja 1 zdvazky, ptesahujici rocni splatnost v disledku finan¢nich potizi.

Zdroje financovani firmy

zdroje financovani
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Ulohy:

1.
2.

3.

9]

Jaké je pojeti kratkodobého financovéni?
Jaky je charakter trvalé potieby obézného majetku? Z jakych pficin je obézny majetek
trvale pfitomen v podnicich?
Povazujete obchodni tivér za nutny prvek ekonomickych vztahit mezi podniky?
Zdtvodnéte odpoved..
Co je predmétem kratkodobého bankovniho uvérovani?
Trvald vyse zavazkt vii¢i dodavatelim (obchodni tveér)
Od dodavatele A dostavate 20 % dodéavek se splatnosti 14 dni, od dodavatele B 30 %
dodavek se splatnosti 40 dnti, 50 % dodéavek od dodavatele C se splatnosti 30 dnii. Ro¢ni
objem dodévek ¢ini 7 200 tis. K¢&. VSechny dodavky jsou doddvany na obchodni tvér
s vysSe uvedenymi splatnostmi.
Ukoly: 1. Stanovte vy3i trvalych zdrojii ze zavazka vi¢i dodavatelam.
2. Jaké disledky bude mit pro finan¢ni zdroje, bude-li dodavatel C poZadovat
placeni za 20 dna?

. Urok

Na kolik vas ,,pfijde” 6 mesi¢ni uvér, ktery jste v ¢astce 2 500 000,- K¢ zadali, abyste
vyuzili vhodny pfilezitostny nakup materialu, zada-1i vas penézni Gstav 14 % trok p.a.?
(Jiné naklady neuvazujete).

Efektni urokovéa sazba

Za sménku znéjici na 52 000 000,- K¢ vam banka vyplatila 46 000 000,- K¢. Jaka je
efektivni irokova sazba?
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Kolobéh firemni hotovosti

inkaso

A

pohledavky

A

A 4

Hotovost

méakup

v

h 4

Suroviny

A

obchodmnf
dvdEr

Dokoncena vyroba

A 4

A

procdukee
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