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Privodce studiem predmétu

Tato ucebni opora je urena studentim kurzu ,Inovace profesniho vzdélavani v ramci
Jihoceského regionu.” Je koncipovana jako studijni pomicka pro studenty kurzu Ocefiovani
podniku. Text ptedpoklada znalost zakladnich ekonomickych piedméti jako je ekonomika
podniku, financi podniku, makroekonomie a zakladnich manazerskych dovednosti.

Cilem predlozené studijni opory Finan¢ni management I neni komplexné¢ vysvétlit probiranou
problematiku, cilem je sezndmit ¢tenare se zédkladnimi pojmy a metodickymi postupy. U¢ivo
je tfeba kombinovat se zékladni a doporucenou literaturou. Pro uspésné absolvovani kurzu
nelze tedy prostudovat a naucit se pouze tuto ucebni oporu. Ucebni opora vede Ctenafe a
informuje ho o obsahu a cilech jednotlivych kapitol, véetné struéného vykladu.

Je nutné si ale uvédomit, Zze skute¢na podnikova praxe z pohledu managementu podniku je

vvvvvv

odvétvi se schopnym finanénim manaZerem stava clovék az po absolvovani nékolikaleté
praxe ve skute¢ném provozu.

Po absolvovani pfedmétu Financni management I se budete orientovat v nasledujici
problematice:

- finan¢niho fizeni a v jeho hlavnich funkcich,

- V pravnich formach podniku,

- ve strategickém managementu,

- v Cash-Flow a v zakladnich ukazatelich finan¢ni analyzy,

- V. moznostech financovani podniku.
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Po skonceni a uspésném absolvovani pfedmétu Financni management I bude tucastnik
seminafe schopen fidit podnik z pohledu:

- finan¢niho fizeni,
- vybéru vhodné pravni formy podniku,
- ziskanych udaji finan¢ni analyzy,

- stanoveni optimalni majetkové struktury podniku.

Z.akladni okruhy studia:

Finan¢ni fizeni a jeho hlavni funkce, organizace finan¢niho fizeni, hlavni cile,
Podnikéni z pohledu zakladnich pravnich forem,

Strategicky finan¢ni management,

Zékladni prehled statické FA, analyza trznich ukazateld, bilance C-F,
Pracovni kapital (PK) z pohledu managementu, financovani podniku.

ok wbdE

V kazdé kapitole je student seznamen se zdkladnimi pojmy a s Casem, ktery bude potfebovat
ke zvladnuti studia. V nasledujici vyukové ¢asti je seznamen se zékladni podstatou probirané
latky. Teprve po zvladnuti vyukové ¢asti, mize ucastnik kurzu zacit odpovidat na kontrolni
otazky, které jsou uvedeny na konci kazdé kapitoly. Po zvladnuti kurzu Finan¢ni management
| Ize pokracovat v navazujicim kurzu Finanéni management II.

Pribéh studia, zakonceni, komunikace

Dalsi informace jsou uvedeny v Informaénim systému VSTE, kde je také uveden zpiisob
komunikace mezi Gcastnikem kurzu a vyucujicim (tutorem). Kromé kontaktni vyuky bude
vyuZzivana zejména komunikace prostfednictvim Internetu. Kazdy vyucujici 1 ucastnik kurzu
ma zavedenu svoji e-mailovou adresu a dalsi formy komunikace jsou mozné i pfes Informacni
systém VSTE.
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Kapitola 1: Finan¢ni fizeni a jeho hlavni funkce,
organizace financniho Fizeni, hlavni cile

U
u Klicové pojmy:

manaZerské funkce, princip variantnosti, princip permanentnosti, princip tvirciho
mySleni, financni Fizeni, faktory financ¢niho Fizeni, cile finan¢niho Fizeni, principy
finan¢niho Fizeni

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni pojmu finanéni Fizeni podniku (FRP),
- cile finanéniho Fizeni z pohledu manaZera,
- porozuméni zakladnim principiim FRP,

- princip permanentnosti a princip tviiréiho pristupu.
Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Financéni Fizeni slouzi ke kvalitnimu vedeni podniku a to z pohledu efektivniho financovani.
Efektivni financovani vede ke splnéni cild podniku. ManaZerské funkce je mozné rozdélit na
tzv. manazerské sekven¢ni funkce a manaZzerské pribézné funkce.
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Do manazerskych sekvencnich funkci fadime:

- princip variantnosti,

- princip permanentnosti,

- princip tvurc¢iho pfistupu.

Princip variantnosti znamena, ze ve finan¢nich planech budou brany v potaz i mozné
zmény vyvoje V hospodafeni podniku v nasledujicim obdobi.

Pod principem permanentnosti si lze piedstavit stalou inovaci zamérti podniku podle
aktualné se vyvijejici se situace na trhu a v hospodateni podniku.

Princip tviirc¢iho pfistupu znamend vyuzivani novych analytickych metod, které slouzi pro
efektivni fizeni svéfené spolecnosti.

Mezi priibéZzné manazerské funkce je zatazovano zejména:

- feSeni finan¢ni situace podniku,
- rozhodovani z pohledu financi podniku,
- koordinaci jednotlivych ¢innosti pii finanénim rozhodovani.

Finan¢ni manazer musi skloubit obé funkce tj. jak funkci sekvenéni, tak i funkci pribéznou
tak, aby dochazelo ke spravné koordinaci obou funkci a dochazelo ke kvalitnimu fizeni
podniku. Ukoly finanéniho fizeni mizeme shrnout do nésledujicich kol

zajistovani potiebného kapitadlu pro provoz podniku a rozhodovani o struktuie

tohoto kapitalu,

- rozdélovani takto ziskaného kapitalu do majetku hmotného, nehmotného
a finan¢niho,

- zajiStovani stability svéfené spolecnosti z pohledu napt. stability a likvidity,

- rozdélovani vytvoreného zisku.
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Finanéni fizeni musi brat v vahu fadu parametri. Mezi nejdilezitéjsi fadime nésledujici
faktory:

- Casové hledisko, kdy stokoruna, kterou méame dnes, ma jinou hodnotu nez
stokoruna, kterou ziskame za rok.

- Rizikové hledisko, které mizeme délit na rizika vné&jsi, které nemizeme ovlivnit
(napf. svétovou finanéni krizi) a vnitini riziko, které muze byt zpisobeno naSim
chybnym rozhodnutim (pokles poptavky po vyrobku). Z tohoto diivodu se snazime
diverzifikovat riziko, coz znamena rozprostieni rizika mezi vice napt. odbytovych
trha.

- Vynos a riziko, je vztah, kdy pfi zvySeni rizikovosti nasi napf. investice by me¢l
nasledovat vyssi vynos a naopak.

Finanéni rozhodnuti miZzeme d¢lit na finanéni rozhodnuti takticka, kdy rozhodujeme
o relativné nizSich Castkach, kdy jejich ptipadnd ztrdta neovlivni celkovy chod podniku
a rozhodnuti strategicka, ktera pii neuspéchu jiz mohou ovlivnit samotnou existenci
podniku.

Cilem finan¢niho Fizeni je tedy udrzeni stability podniku z pohledu financi, udrzovani
likvidity podniku, plnéni finan¢nich cili, maximalizace hodnoty majetku podniku. Velmi
dilezitym faktorem je i uspokojovani zakazniki.

Aby bylo finan¢ni fizeni uspéSné, musime se fidit zakladnimi principy finanéniho Fizeni.
Mezi které fadime nasledujici polozky:

- Princip penéZnich toki — pro podnik je zasadni, jakym zplsobem ziskava své
pfijmy a jaké ma naopak vydaje. Spolecnost muze totiz papirové vykazovat zisk,
ale ve skute¢nosti mize mit zasadni finan¢ni problémy.

- Princip efektivniho investovani — existuje celd fada zpiisobtl, jak mé&fit efektivitu
investic, napf. metoda Cisté soucasné hodnoty, indexu ¢isté soucasné hodnoty,
vnitiniho vynosového procenta atd.

- Princip ¢asového hlediska — stejné finan¢ni prostredky, které ziskdm dnes a které
ziskam zitra, nemaji pro podnik stejnou hodnotu.

7
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- Princip rizika — projekty, které vykazuji vyss$i miru rizika, musi také vykazovat
vy$$i miru vynosnosti.

- Princip Kkapitilového rozloZeni — hledédni urcit¢ho optima mezi velikosti
vlastniho a ciziho kapitalu.

vvvvvv

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikova ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové izeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLVLEOVA. Praktikum Podnikovd ekonomika pro bakaldrské
studium. 1. vydani. Plzen: Ales Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikova ekonomika. Ceské Budgjovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.
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o Otazky a ukoly
1) Vysvétlete pojem sekvenéni manazerské funkce, a jaké principy fadime do
manazerskych sekvenc¢nich funkci.

2) Vysvétlete pojem prubézné manazerské funkce, a jaké cinnosti do prabéznych
manazerskych funkci fadime.

3) Jaké faktory musime respektovat, aby finanéni fizeni podniku bylo uspésné.

e Ukoly k zamySleni a diskuzi
1) Zamyslete se, zda Ize oddélit finan¢ni fizeni podniku od provozniho vedeni podniku a
zda jsou ob¢ funkce vzajemné slucitelné v osob€ jednoho manazera.

2) Zamyslete se, zda dochazi k vyvoji finan¢niho fizeni z pohledu novych informaénich
technologii.

(0 KIli¢ k reSeni otazek:

1) Viz. vklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 2: Podnikani z pohledu zakladnich pravnich
forem

U
u Klicové pojmy:

pravni forma podnikani, omezené a neomezené ruceni, osobni obchodni spolecnost,
kapitalové spolecnost, Zivnost, spol. s ru¢enim omezenim, akciova spole¢nost, verejna
obchodni spole¢nost, komanditni spole¢nost

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni pojmu pravni forma podnikani,
- pochopeni pojmu Zivnosti,
- porozuméni pojmu obchodni spolecnost,

- znalost rozdéleni spoleCnosti na osobni obchodni spolecnosti a kapitalové
spole¢nosti.

Z Cas poti-ebny ke studiu kapitoly: 10 hodin
==} Vyklad:

vyznamnym zpusobem ovliviiuji napt. podnikatelské riziko, naroky na poc¢atecni kapital,

10
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naro¢nost zalozeni spole¢nosti, dafiové zatizeni a mnoh¢é dalsi ukazatele. Pokud se podivame
napf. na podnikatelské riziko, tak v souc¢asné dob¢ existuji dvé zakladni pravni Gpravy:

tzv. omezené ruceni — to je situace, kdy podnikatel ruc¢i pouze do vyse svého
nesplaceného majetkového vkladu,

tzv. neomezené ruceni — V této situaci podnikatel ru¢i za své zavazky, které
vznikly z podnikani celym svym majetkem.

Dalsim piikladem jsou naroky na pocate¢ni kapital. U spolecnosti s ruéenim omezenym je ze
zékona definovan rozsah pocatecniho kapitalu ve vysi 200 tis. K¢&. U akciové spolecnosti jiz
mluvime o 2 milionech K¢ (pokud spolecnost neni registrovana na kapitdlovém trhu, nebo
20 milionu, pokud spole¢nost registrovana je).

| ztéto malé ukazky je patrné, ze zvolené¢ formé podnikani je tfeba vénovat maximalni

pozornost.

Zakladni pravni formy podnikani:

Zivnosti — tato forma podnikani vétsinou piedstavuje podnikani jednotlivce, které
ma omezeny rozsah a predmétem tohoto podnikani je vyroba, prodej zboZi nebo
sluzby. U Zivnosti majitel ru¢i za zdvazky své firmy celym svym majetkem.
Podminky pro provozovani Zivnosti: dovrSeni véku 18-ti let, zplsobilost
k pravnim ukontim, bezihonnost, bezdluznost vici FU. Zivnosti dé&lime na
ohlasovaci (femesIné, vazané, volné) a koncesované. Zivnostenskym opravnénim
je ziskani tzv. vypisu z zivnostenského rejstiiku.
Obchodni spole¢nosti délime na osobni obchodni spolecnosti a kapitdlové
spolecnosti.

o Osobni obchodni spole¢nosti — do této skupiny fadime vetejné obchodni

spolecnosti a  komanditni  spoleCnosti. Tyto spolecnosti  jsou
charakteristické nizkou kapitadlovou vybavenosti a jejich rozkvét (z pohledu
mnozstvi) byl na pocatku devadesatych let.

Kapitalové spolefnosti — do této skupiny patii spole¢nosti s ruc¢enim
omezenym a akciové spolecnosti. Akciové spolecnosti jsou déleny do dvou
zékladnich modeld. U anglosaského modelu valnd hromada voli
predstavenstvo a dozor¢i radu. Predstavenstvo jmenuje a odvolava

11
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generalniho feditele spole¢nosti. U némeckého modelu valna hromada voli

dozor¢i radu a dozor¢i rada jmenuje a odvolava generalniho feditele a
management spolec¢nosti.

V nasledujici tabulce ¢. 1 je ptehled zadkladnich udajii k jednotlivym typim obchodnich
spolecnosti

Tab.¢. 1 — zdkladni informace — Obchodni spolecnosti

S.R.O. AS. V.0.S. K.S.
Podet zakladat. 1-50 osob min 1 PO nebo 2 FO min 2 osoby min. 1 KS min. 1 KR
Zakladatelska zakl.listina nebo zakl.smlouva nebo zakl. spol.smlouva spol. smlouva
listina spol.smlouva listina
Zikon.povin. minimalné 200 tis. K& minimalné 2 mil. K¢& NE ANO - neni stanovena
tvo rby 7K nebo 20 mil. K& jeho vyse
ZAkon. povin. ANO ANO NE NE
tvorby RF

20 000,- NE NE KD -5 tis. k&

Povin. min. vySe
vkladu

Ruceni spole¢nikii

Do vyse svych
nesplacenych vklada

Akcionaii za zavazky
spole¢nosti neruci

Celym svym majetkem

KR celym majetkem,
KD do vyse
nesplacenych vklada

Rudeni spoleg. Celym svym majetkem | Celym svym majetkem | Celym svym majetkem | Celym svym majetkem
Rozdéleni zisku Podle vyse vkladu Vyplata dividend Rovnym dilem Obé¢ skupiny rovnym

- - akcionafim dilem - KR rovnym
(zakladni) dilem, KD dle vklad
Organy valna hromada, valna hromada, statutdrni organ statutdrni organ
spolecnosti jednatelé, dozor¢irada | predstavenstvo, dozoréi

(neni povinnost)

rada

Zdroj: vlastni,

Vysvétlivky — komplementai (KR), komanditisté (KD), zékladni kapital (ZK), rezervni fond

(RF)

12
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Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové iizeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLLEOVA. Praktikum Podnikova ekonomika pro bakaldrské
studium. 1. vydani. Plzefi: Ale§ Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikovd ekonomika. Ceské Budgjovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.

9

o Otazky a ukoly

1) Vyjmenujte, jaké znate druhy Zivnosti a tyto druhy vzajemné porovnejte.

2) Jaké je rueni spoleénikti u spole¢nosti s ru¢enim omezenym, akciové spole¢nosti,
veifejné obchodni spolenosti a komanditni spole¢nosti.

3) Jaky je zasadni rozdil mezi akciovou spolecnosti némeckého typu a anglosaského
typu?

13
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e Ukoly k zamysleni a diskuzi

1) Pokud budete zakladat podnik, ktery se zabyva investicemi do rizikovych oblasti
podnikéni, jakou spole¢nost si zalozite?

2) Zamyslete se nad tim, z jakého duvodu jsou zakladany vefejné obchodni spolecnosti a
komanditni spolecnosti a ne pouze spolecnosti s ru¢enim omezenym?

O— Kli¢ k FeSeni otazek:
1) Viz vklad.

2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.

14
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Kapitola 3: Strategicky finan¢ni management

W
t Kli¢ové pojmy:
strategicky finanéni management, efektivni zajiSténi financovani podniku, efektivni

alokace kapitalu, agresivni strategie, konzervativni strategie, neutralni strategie,
strategické investicni cile, zakladni cile strategického Fizeni

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni pojmu finanéni strategické rizeni,

- vysvétleni strategii financovani podniku,
- porozuméni investi¢nim strategickym ciliim podniku,

- princip permanentnosti a princip tviirciho pristupu.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

4
==} Vyklad:
Finanéni strategické rizeni podniku znamena fizeni finan¢ni Cinnosti podniku v delSim

casovém horizontu. Tyké se pfevazné kapitalové vysSich operaci, které piinaSeji zavazné
zmény do financovani podniku a jsou tudiZ pro podnik pomérné rizikové.
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Mezi strategické finan¢ni fizeni fadime hlavné:

- Efektivni zajisténi financovani podniku - hlavnim zdrojem financovani by mély
byt jak interni zdroje, a to zejména odpisy a zisk po zdanéni i zdroje, které
vzniknou pferozdélenim kapitdlu (napf. odprodej piebytecnych zasob a
dlouhodobého majetku), tak i zdroje externi. Zvlasté dulezitd je tedy znalost
managementu o finan¢nich trzich, které pro podnik ptedstavuji zdroj ziskani
kratkodobého i dlouhodobého kapitalu.

- Efektivni alokace kapitalu — sem fadime vyhledavani a vyhodnocovani
jednotlivych podnikatelskych projektt tak, aby tyto projekty vedly k co nejvétsimu
zvySovani trzni hodnoty podniku.

Strategie financovani podniku

Zakladni bilan¢ni pravidlo financovani podniku tiké4, Ze dlouhodoby majetek podniku je
financovan dlouhodobymi zdroji. Tyto zdroje mohou byt jak vlastni zdroje podniku, tak i cizi.
Rozlisujeme tFi zakladni typy strategie financovani obézného majetku:

- agresivni strategie financovani,
- neutralni strategie financovani,
- konzervativni strategie financovani.

Agresivni strategii financovani se mysli situace, kdy podnik vyuziva kratkodoby cizi kapital
k financovani trvalych obéznych aktiv. Tuto strategii vétSinou voli podniky, které jsou ve fazi
ristu, a kdy uroven ziskovosti je vyS$i nez u podniki, které voli konzervativni ptistup
financovani. V nekterych piipadech je kratkodobym kapitadlem financovana stala aktiva, coz
muze samoziejmée vést 1 ke krizi likvidity. O neutralni strategii financovani mluvime, pokud
je sladéna zivotnost aktiv s Zivotnosti pasiv. Konzervativni strategie financovani pouziva
dlouhodoby kapital k financovani tzv. kolisavé slozky obéZného majetku. Kratkodoby kapital
je potom vyuzit pouze pro pokryti nenadalych vykyvi obéznych aktiv. Tento zptisob, kdy
dlouhodoby kapital je pouzit i pro financovani kolisavé slozky obéznych aktiv, je sice pro
podnik nejdrazsi, ale zaroven nejméné rizikovy.
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Strategie investovani dlouhodobého majetku podniku

Pfi investovani do dlouhodobého majetku podniku finanéni management fesi dvé zéakladni
otazky:

- kolik finan¢nich prostfedkt a v jakém ¢asovém horizontu ma podnik investovat,
- jaky dlouhodoby majetek ma firma nakoupit (popt. ktery investi¢ni projekt
vybrat).

Kazdou investici je tfeba posuzovat ze tii zakladnich hledisek, a to z pohledu o¢ekavaného
vynosu, rizika a likvidity. Zde musi byt splnény pozadavky vlastnika, které odpovidaji jeho
zékladnimu strategickému cili. Obecné lze strategické investi¢ni cile rozdélit do mnoha
kritérii, z nichZ jsou vybrana nejdilezit¢jsi:

- Maximalizace ro¢nich vynosu — je upfednostiiovana ta investice, ktera ptfinese cO
nejvyssi rocni vynos.

- Rust ceny investice — u tohoto typu neni pro investora dulezity ro¢ni vynos
z investice, ale celkové zvySeni hodnoty ptivodniho investi¢niho vkladu.

- Minimalizace rizika — zde investoii minimalizuji riziko své investice a zaroven
tim minimalizuji obvykle i svtij zisk.

- maximalizace likvidity — investor se opét spokoji s niz§im ro¢nim vynosem, ale
prioritou pro néj je rychla moznost pfemény investice do finan¢nich prostiedkal.

Mezi faktory, které ovliviiujici strategické finanéni fizeni firmy patii zejména:

- financ¢ni cile firmy,
- vnéjsi a vnitini prostiedi firmy,
- Zivotni faze, ve které se firma nachazi.
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Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové rizeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLLEOVA. Praktikum Podnikova ekonomika pro bakaldrské
studium. 1. vydani. Plzei: Ales Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikovd ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.

? Otazky a ukoly

1) Jaké parametry fadime mezi zékladni strategické investi¢ni cile firmy?
2) Jaké znate tii zakladni typy strategie financovani obézného majetku podniku?

3) Jak zni zakladni bilan¢ni pravidlo pro financovani podniku?
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e Ukoly k zamysleni a diskuzi

1) Diskutujte o divodu platnosti zlatého bilanéniho pravidla.

2) Zamyslete se nad tim, pro¢ financovani kolisavé slozky obé&znych aktiv je
dlouhodobym kapitalem nejméné rizikové?

O— Kli¢ k FeSeni otazek:
1) Viz vklad.

2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 4: Zakladni piehled statické FA, zakladni
ukazatele FA (rentabilita, aktivita)

0
u Kli¢ové pojmy:

finan¢ni analyza podniku, divody vyuZzivani finan¢ni analyzy, ukazatele rentability,
ukazatele aktivity, rentabilita celkového kapitalu, rentabilita celkovych vloZenych aktiv,
rentabilita trzeb, obrat celkovych aktiv, obrat stalych aktiv, obrat zasob, doba obratu
pohledavek, doba obratu zavazku

ﬁCﬂe kapitoly:

vyuziti finan¢ni analyzy pro Fizeni podniku,

pouziti ukazateli rentability z pohledu Fizeni podniku,

pouziti ukazateli aktivity z pohledu Fizeni podniku,

komparac¢ni metoda vystupt z finan¢ni analyzy.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Analyza pomérovych ukazateli vyhodnocuje vztah mezi dvéma ukazateli na zakladé
jejich podilu. Pfi finanéni analyze vychazime obvykle ze zédkladnich ucetnich doklada
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podniku jako je rozvaha a vykaz zisku a ztraty. Data, které ziskame z rozvahy, maji
charakter stavovych veli¢in, kdy interpretuji vysledky k ur¢itému datu. Udaje, které ziskdme
z vykazu zisku a ztrat, jsou intervalovymi veli¢inami vztahujici se k ur¢itému obdobi.

Hlavni duvody, které vedou k Siroké oblibé pomérovych ukazateld z pohledu managementu
spole¢nosti, Ize shrnout do nasledujicich bodu:

- Informuji o éasovém vyveji financni situace spole¢nosti.

- Lze porovnavat vice spolecnosti s obdobnym vyrobnim zaméfenim.

- Jsou vychozim stupném pro matematické modely, pomoci kterych je mozné
modelovat napt. budouci vyvoj nebo rizika.

Zakladni ¢lenéni ukazatelii finan¢ni analyzy je:

- ukazatele rentability,

- ukazatele aktivity,

- ukazatele zadluZenosti,
- ukazatele likvidity.

Ukazatele rentability informuji o vysi zisku z pohledu vySe zdroji podniku. Mezi zakladni
ukazatele rentability patii — rentabilita celkového kapitialu (ROI), rentabilita celkovych
vloZenych aktiv (ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) a mnohé dalsi. V tomto textu
budou ukazany pouze zakladni ukazatele rentability.

Rentabilita celkového kapitialu nam ukazuje miru zisku na jednotku vloZeného celkového
kapitalu.

ROI = (zisk pied zdanénim + ndkladové uroky)/celkovy kapital

Dulezitym ukazatelem je rentabilita celkovych vloZenych aktiv (ROA), jinak feceno
ukazatel miry vynosu na aktiva.

ROA = (Cisty zisk + troky x (1-sazba dang))/aktiva
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) je ukazatelem, kterym vlastnici ziskaji informaci, zda
jejich investice piinasi dostatecny vynos, ktery odpovida jejich investi¢nimu riziku.

ROE = ¢isty zisk/ vlastni kapital

Rentabilita trzeb vypocitava velikost zisku na jednotku trzeb a vypocita se dle néasledujiciho
VZOorce:

ROS = zisk / trzby

Ukazatele aktivity — podavaji informaci, jak efektivné analyzovana spole¢nost hospodaii se
svymi aktivy. Pokud ma totiZ spole¢nost vice aktiv, neZ je pro provoz podniku potieba,
vznikaji ji zvySené ndklady a to se projevi i na zisku. Je-li situace opacnd, pak nemiize
spolecnost realizovat veskeré své podnikatelské zaméry a ptichazi o vynosy.

Zakladnimi ukazateli aktivity jsou:

Obrat celkovych aktiv, ktery udava, kolikrat se aktiva obrati za urcené Casové obdobi,
zpravidla jeden rok.

Obrat celkovych aktiv = ro¢ni trzby/aktiva

Obrat stalych aktiv informuje analyzovany podnik, zda je potieba potidit dalsi produkcni
majetek.

Obrat stalych aktiv = ro¢ni trzby/stala aktiva

Obrat zasob nas informuje o tom, kolikrat rocné je kazda polozka zasob proddna a znovu
naskladnéna

Obrat zasob = ro¢ni trzby/zasoby
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Doba obratu pohledavek tika, za jak dlouho jsou pohledavky splaceny.
Doba obratu pohledavek = pohledavky/trzby/365
Doba obratu zavazki ik, za jak dlouho hradime naSe zavazky.

Doba obratu zavazkl = zévazky/trzby/365

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové rizeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLVLEOVA. Praktikum Podnikova ekonomika pro bakalarské
studium. 1. vydani. Plzen: Ales Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikovd ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.
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9

o Otazky a ukoly
1) Jaky ukazatel byste mohli pouzit, pokud byste chtéli ziskat informaci o vysi Vaseho
vynosu z investice?

2) Obrat celkovych aktiv udava, kolikrat se aktiva obrati za urcité casové obdobi.
Management bude pozadovat vyssi obrat aktiv, nebo naopak nizsi obrat aktiv?

3) Vyjmenujte zakladni skupiny ukazateld finan¢ni analyzy.

e Ukoly k zamysleni a diskuzi0

1) Diskutujte 0 moznosti vyuziti finanéni analyzy v podnikové praxi.

2) Zamyslete se nad tim, zda vysledky finan¢ni analyzy lze jednoznacné interpretovat pro
rizna odvétvi hospodaiské sféry.

(0 KIli¢ k reSeni otazek:

1) Viz vyklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 5: Zakladni ukazatele FA (analyza zadluZenosti,
likvidity)

U
u Klicové pojmy:

finan¢ni analyza, analyza zadluZenosti, analyza likvidity, celkova zadluZenost, koeficient
zadluZenosti, dlouhodoba zadluZenost, bézna zadluZenost, béZna likvidita, pohotova
likvidita, okamzita likvidita

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni pojmu finané¢ni analyza,

- vyuZiti analyzy zadluZenosti v podnikovém Fizeni,
- pouZiti analyzy likvidity v praxi,

- vyuziti metody komparace pri aplikaci finanéni analyzy.

Z Cas poti-ebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Ukazatelé zadluZenosti informuji o vzdjemném poméru mezi cizimi a vlastnimi zdroji
financovani a méfi zadluZenost podniku. Mezi zakladni ukazatele zadluzenosti patii — celkova
zadluzenost, koeficient zadluZenosti, dlouhodoba zadluzenost a béZna zadluZenost.
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Celkovou zadluZenost je mozné vypocitat jako pomér ciziho kapitalu k celkovym aktiviim.
V piipadé€, Ze vlastni aktiva jsou oproti cizim aktivim velka, je mensi riziko pro véfitele
Vv piipad¢ likvidace podniku. Véfitelé tedy davaji pfednost nizkému ukazateli zadluzenosti.
Vlastnici preferuji vétsi financni paku, kterd jim pfinese zndsobeni vynosii podniku.

Celkova zadluzenost = cizi kapital/celkova aktiva
Koeficient zadluZenosti je pomér mezi cizim a vlastnim kapitalem.
Koeficient zadluzenosti = cizi kapital/vlastni kapital

Dlouhodoba zadluZenost nam ftika, jak velkd Cast aktiv je hrazena dlouhodobymi dluhy.
Pomoci tohoto ukazatele mizeme uréit optimalni pomér dlouhodobych cizich zdroji
a kratkodobych cizich zdroju.

Dlouhodobé zadluZenost = dlouhodoby cizi kapital/celkova aktiva
BéZna zadluZenost vyjadiuje pomér mezi kratkodobym cizim kapitdlem a celkovymi aktivy.
Bézna zadluzenost = kratkodoby cizi kapital/celkova aktiva

Ukazatele likvidity — charakterizuji, jak je analyzovana spole¢nost schopna dostat svym
zavazkim. Je to pomé&r mezi thradou zavazkl podniku (Citatel) a tim, co je nutné zaplatit
(jmenovatel). Mezi zakladni ukazatele likvidity patii béZna likvidita, pohotova likvidita a
okamzita likvidita.

Bézna likvidita informuje, kolikrat jsou kratkodobé zavazky pokryty obéznymi aktivy.

BéZna aktiva = obéZna aktiva/kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita oproti bézné likvidité odecitda z obéznych aktiv zasoby a v Citateli tak
zlstavaji pouze penézni prostiedky, kratkodobé finanéni papiry a kratkodobé pohledavky.

Pohotova aktiva = (obéZna aktiva — zasoby)/kratkodobé zavazky

Okamzita likvidita je ukazatel, ktery informuje o schopnosti podniku okamzité splatit své
kratkodobé zavazky pouze z penéznich prostiedkl a kratkodobého financniho majetku.
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Okamzitd likvidita = (penézni prostied. + kratk. finan¢ni majetek)/okamzité splatné zavazky

Doporucené hodnoty jednotlivych finan¢nich ukazateli sice v odborné literatute existuji, ale
nelze je interpretovat jednoznacng. Dllezitym faktorem je, jaké ma podnik vyrobni zaméfeni,
jak je velky, vjakém fazi hospodaiského cyklu se nachézi ekonomika stitu a na dalSich
parametrech. Finan¢ni analyza se nejCastéji pouziva k pomeéteni podobnych podnikli mezi
sebou (metoda komparace).

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové rizeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLVLEOVA. Praktikum Podnikova ekonomika pro bakalarské
studium. 1. vydani. Plzen: Ales Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikovd ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.
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9

o Otazky a ukoly
1) Vysvétlete rozdil mezi nasledujicimi ukazateli — bézna likvidita, pohotova likvidita a
okamzita likvidita.
2) Jak byste definovali rozdil mezi celkovou zadluzenosti a koeficientem zadluzenosti.

3) V ¢em spociva metoda komparace pii interpretaci vysledki finan¢ni analyzy?

9

e Ukoly k zamysleni a diskuzi

1) Je mozné pausalné mezi ukazatele bézna likvidita, pohotova likvidita a okamzita
likvidita zatfadit matematické znaky (je vé€tsi, je mensi) tak, aby vysledek byl vzdy
pravdivy?

2) Kde je mozné ziskat tidaje o hospodafeni konkurenénich podnikii pro vypracovani
finan¢ni analyzy tak, aby mohla byt pouzita metoda komparace?

O— Kli¢ k Feeni otazek:
1) Viz vyklad.

2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 6: Analyza trznich ukazateli

{
U Kli¢ové pojmy:

zakladni trzni ukazatele, Cisty zisk na akcii, dividenda na akcii, dividendovy vynos,
ziskovy vynos, pyramidovy rozklad, matematicko-statistické metody

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni vyuZitelnosti vybranych trznich ukazateli podniku,
- trZni ukazatele z pohledu akcionafe,
- vysvétleni pojmu provozni ukazatele,

- seznameni s pojmem pyramidové rozklady.

g Cas poti-ebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

V nasledujici kapitole budou predstaveny nékteré trzni ukazatele. Tyto ukazatele informuji
investory o navratnosti jejich investic pomoci dividend nebo pomoci rastu ceny akcii.
Zakladnimi ukazateli jsou Cisty zisk na akcii, dividenda na akcii, dividendovy vynos,
ziskovy vynos a pomér trzni ceny k zisku na akcii.
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Cisty zisk na akcii je pomér mezi celkovym ziskem po zdanéni a odpoétu vyplaty primarnich
dividend vydéleny po¢tem kmenovych akcii.

Cisty zisk na akcii = &isty zisk/ poéet kmenovych akcii

Dividenda na akcii je udaj, ktery informuje o velikosti dividend piepo¢tenych na jednu akcii.
Vedeni spole¢nosti by mélo zachovavat dividendy na stalé arovni nebo se snazit o jejich rust.

Dividenda na akcii = dividendy za rok/pocet kmenovych akcii

Dividendovy vynos je pomér mezi dividendou na akcii a trzni cenou akcie. Investora tento
udaj informuje o zisku na jednu investovanou korunu do akcii.

Dividendovy vynos = dividenda na akcii/ trzni cena akcie
Ziskovy vynos je mira rentability kapitalu, ktery investor vlozil do akcii.
Ziskovy vynos = Cisty zisk na akcii/ trzni cena akcie

Mezi metody finan¢ni analyzy nepatii pouze metody pomérové financni analyzy. Existuji 1
jiné pfistupy, napf. provozni ukazatele, které jsou zaméfeny na podnik a jsou vyuzivany pfi
podnikovém fizeni. Management pomoci téchto ukazateli mizZe sledovat a fidit svéfeny
podnik. Mezi zakladni provozni ukazatele, které jsou tokové, patii napi. naklady. Spravné
fizeni nakladii ma za nésledek hospodarné vynakladani jednotlivych druhd tohoto ukazatele a
dosazeni lepsiho vysledku hospodateni.

Dalsi metodou finan¢ni analyzy jsou napi. ukazatelé na bazi finan¢nich fondi a cash flow.
Tuto metodu vyuzivame, pokud pottebujeme hlubsi analyzu podniku. Hlavnim cilem je
vyjadiit a zméfit vnitini potencial z finan¢niho hlediska. Jinak feceno, vytvofit z vlastni
¢innosti podniku finanéni pfebytky, které je mozné déale prerozdélit ve formé& dividend ¢i
k financovani investic.

V ekonomické praxi se také pouziva analyza vyvoje zisku, kde se vyuzivaji body zvratu. Ty
si muzeme piedstavit jako body, od kterych dochazi k obratu od ztraty k zisku.
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Dalsi moznosti je vyuziti soustav ukazatel. Sem patii zejména pyramidové rozklady,
bonitni modely a bankrotni (predikéni) modely. Pyramidové rozklady slouzi k logickému
posouzeni vazeb mezi ukazateli pomoci jejich rozkladu. Bonitni, nékdy jsou nazyvany jako
diagnostické modely, se snazi pomoci jednoho ukazatele vyjadfit finan¢ni situaci podniku.
Poslednim modelem jsou bankrotni (predikéni) modely, které se snazi pomoci vybranych
ukazatelil signalizovat ¢i varovat o finanénim ohroZeni podniku.

Existuji jesté vyssi metody finanéni analyzy, jako jsou matematicko-statistické metody nebo
tzv. nestatistické metody. Pouziti téchto modelli ale nespada do naplné téchto opor a jsou
uréeny pro magisterské studium.

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové izeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLVLEOVA. Praktikum Podnikova ekonomika pro bakalarské
studium. 1. vydani. Plzen: Ales Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikovd ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.
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? Otazky a ukoly

1) K ¢emu se vyuziva analyza trznich ukazateld?
2) Jak byste definovali rozdil mezi dividendovym vynosem a ziskovym vynosem?

3) Jaky je rozdil mezi bonitnimi a bankrotnimi modely?

9

e Ukoly k zamygSleni a diskuzi

1) Diskutujte 0 moznosti vyuziti analyzy trznich ukazatelti v praxi.

2) Zamyslete se nad tim, jaka je vyuzitelnost bonitnich modelt v praxi.

O— Kli¢ Kk FeSeni otazek:

1) Viz vklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 7: Forma a obsah bilanci C-F, analyza bilanci

0
u Kli¢ové pojmy:

cash-Flow, nepFima metoda zjistovani C-F, piima metoda zjistovani C-F, ¢lenéni
investi¢ni, provozni a finan¢ni

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni pojmu Cash - Flow,
- porozuméni vypoctu C-F nepFimou metodou,
- porozuméni vypoétu C-F pFrimou metodou,

- pochopeni diivodu ¢lenéni C-F na provozni, finanéni a investi¢ni ¢ast.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

E==} Vyklad:

Pod pojmem cash-flow (C-F) se rozumi tokova veli¢ina. To znamena, ze informuje
o ptirtistku nebo naopak o ubytku penéznich prostfedkl pfi ¢innosti podniku za urcité obdobi,
napf. jednoho roku. Hlavnim ukolem vykazu C-F je informovat o vysledcich finan¢niho
Fizeni. Tyto informace jsou rozdéleny na vysledky provozni, finan¢ni a investicni. Je mozné
V nich najit udaje, které by jinak bylo nutné ziskat podrobnou analyzou rozvahy, vysledovky
a ptilohy. PouZivani C-F m4 fadu vyhod — napt. v C-F se mnohem méné¢ projevi infla¢ni
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prostredi pfislusné ekonomiky, které¢ by jinak vyvolalo velké zkresleni naseho vyhodnoceni
vynost, ndkladii a samoziejme zisku. Dalsi velkou vyhodou C-F je, Ze neni zdvislé na
systému a ¢asovém rozliSeni (tvorba rezerv, kurzové rozdily), které je vyuzivano v podniku.

Cash — Flow nam tedy zobrazuje realné finan¢ni toky ve spole¢nosti a v prifezovych
okamzicich nam dava informace o tom, zda je firma schopna hradit své zavazky. V Cash-
Flow mluvime o toku realnych penéz, na rozdil napt. od rozvahy, kde mluvime o majetku a
jeho financovani, nebo od vysledovky, kde hovotime o nakladech a vynosech.

Pokud bychom chtéli princip Cash-Flow piiblizit ¢tenafi zjednodusené, tak pokud vyjde ke
konkrétnimu dni vysledek Cash-Flow kladny, pak to znamend, Ze v ten okamzik mame
hotovost v pokladné nebo na finanénim G¢tu. Naopak zaporné Cash-Flow nam signalizuje,
ze v pokladné nebo na uétu jsme v dany okamzik v minusu a nejsme tedy schopni hradit
své zavazky.

Nékdy ekonomové pouzivaji i rozsifené Cash-Flow, které kromé finan¢nich prostiedkd
V hotovosti a na uctu zahrnuje i dalsi ekvivalenty jako jsou Seky, sménky, statni pokladni¢ni
poukazky nebo dluhopisy.

Vykaz Cash-Flow je ¢lenén do nasledujicich oblasti:

- na hlavni vydéle¢nou neboli provozni ¢innost — sem zahrnujeme piijmy z podnikatelské
¢innosti, vydaje na tuto ¢innost, dail z ptijmi atd.

- na investiéni ¢innost — do této Cinnosti je zahrnovano nabyvani ¢i naopak pozbyvani
dlouhodobych aktiv, leasing nebo napt. poskytovani pij¢ek nebo averi.

- na financovani podniku — kam fadime zejména piijmy z emisi akcii nebo dluhopist,
splatky avért, vyplaceni dividend nebo zmény ve vysi kapitalu podniku.

Cash-Flow mtizeme vypocitat pomoci dvou zakladnich metod:
- pfima metoda vypo¢tu Cash-Flow,

- nepFima metoda vypo¢tu Cash-Flow.
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Piima metoda vypoctu Cash — Flow - podstatou této metody je vykazani hrubych
finan¢nich tokl neboli skute¢nych hodnot piijml a vydaji, které jsou nasledné usporadany
podle hlavnich titul. Urcitym problémem této metody je fakt, Ze bankovni operace, které je
mozné vycist na bankovnich vypisech, neumoziuji zjistit ucel, pro ktery byly provedeny.
Proto se vyuziva tzv. neprava prima metoda, kdy prevedeme jednotlivé ndkladoveé-
vynosové operace na piijmy a vydaje.

Neprfima metoda vypoctu cash-Flow — vychazi z vysledku hospodaieni, coz mize byt zisk
nebo ztrata, a tento vysledek hospodateni se dale upravuje o pfislusné vynosové a nakladové
polozky podle ucelovosti operaci. Obvykle je Cash-Flow tedy ¢lenéno na okruh investi¢ni,
provozni a finanéni.

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové izeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLVLEOVA. Praktikum Podnikova ekonomika pro bakalarské
studium. 1. vydani. Plzen: Ales Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikovd ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.
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? Otazky a ukoly

1) Vysvétlete, v éem muize byt C-F uzite¢né pro management podniku.
2) V ¢em spociva zasadni rozdil vykazu C-F oproti rozvaze a vysledovce?

3) Cash-Flow je mozné feSit piimou a nepiimou metodou. Kterda metoda vypoctu je
V praxi vice pouzivana?

e UkKoly k zamysleni a diskuzi

1) Z jakého diivodu mize byt vykaz Cash — Flow uzite¢ny pro management podniku?

2) Jaka je provazanost vykazl rozvaha, vysledovka a vykazu Cash — Flow?

(0 KIli¢ k reSeni otazek:

1) Viz vyklad.
2) Viz vklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 8: Pracovni Kkapital (PK) 2z pohledu
managementu, obratkovy cyklus, Fizeni a financovani PK

{
u Kli¢ové pojmy:

optimalizace obéZnych aktiv, obratkovy cyklus, hruby pracovni kapital, ¢isty pracovni
kapital

ﬁCﬂe kapitoly:

vysvétleni optimalizace obéZnych aktiv,

- obratkovy cyklus z pohledu finanéniho manazera,
- vysvétleni pojmu hruby pracovni kapital,

- vyuZiti znalosti o velikosti ¢istého pracovniho kapitilu v podnikové praxi.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

E==} Vyklad:

Velikost obéznych aktiv ovliviiuje hospodateni podniku. Z pohledu finan¢niho manazera je
mozné tuto polozku optimalizovat v zasadé dvéma zpiisoby. Prvnim zpisob je analyticky,
kdy finan¢ni manaZer optimalizuje jednotlivé polozky, které spadaji do obéznych aktiv. Jedna
se tedy zejména o zasoby, rozpracovanou vyrobu, hotové vyrobky atd. Druhy zptisob je
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zpisob globalni, kdy se optimalni velikost vypocte podle tzv. obritkového cyklu penéz.
Obratkovy cyklus si miizeme piedstavit jako ¢asové obdobi, které uplyne od vydaje penéz za
material a inkasa penéz za hotové vyrobky. Obratkovy cyklus se sklada z doby obratu
zasob, doby obratu pohledavek a doby odkladu plateb. Dobu obratu zasob si 1ze predstavit
jako obdobi, které uplyne od nakupu zasob a prodeje hotovych vyrobkd. Doba obratu
pohledavek, o které se nékdy také hovoii jako o dob¢ inkasa a je definovana jako obdobi od
vystaveni faktury do doby inkasa pen¢z. Naproti doba odkladu plateb je ¢asové obdobi, které
uplyne od nakupu materialu a prace i platbou za tyto produkty a sluzby. Vyslednou dobu
obratu penéz ziskame, pokud seéteme dobu obratu penéz s dobou inkasa a odecteme dobu
odkladu penéz.

Hruby pracovni kapital je definovan jako soucet veSkerych obéZnych aktiv. Naproti
tomu, Cisty provozni kapital je rozdil hrubého pracovniho kapitalu, od kterého se odectou
kratkodobé zavazky. Mezi kratkodobé zavazky fadime hlavné€ nevyplacené mzdy, kratkodobé
uvery, dluhy u dodavatelti atd. Pokud se podivame podrobnéji na obézna aktiva, lze
konstatovat, Ze vzdy v podniku existuje tak zvana pojistnd zasoba, ktera na sebe vaze stalé
finan¢ni prostiedky a ob&zna aktiva, které vykazuji vysokou rychlost obratu.

Cisty pracovni kapital (provozni kapital), oznadujeme CPK - nam iika, jak velka ast
obéZzného majetku je financovana dlouhodobym kapitdlem. JestliZe je Cisty pracovni kapital
kladny, znamena to, Ze ob¢Zzna aktiva jsou castecné kryta dlouhodobym kapitalem. Opacné,
pokud je Cisty pracovni kapital zaporny, je ¢ast stalych aktiv kryta kratkodobym kapitalem.
Jiz z nazvu ukazatele je patrné, Ze slovo pracovni ma evokovat urcitou pruznost tohoto
majetku z pohledu jeho vyuziti.

Pokud se podivame na cisty pracovni kapital z pohledu manazera podniku, tak ekonom
spole¢nosti sleduje, v jaké vysi jsou obézna aktiva hrazena z dlouhodobych zdroji. Pokud by
totiz doslo k prodeji majetku, ktery byl hrazen z dlouhodobych zdrojti, doslo by k ziskani ¢asti
téchto financnich prostiedkd. Ty by mohly byt vyuZity na jiné aktivity spole¢nosti. Jinak
fe¢eno, manazer vidi v kladné hodnoté Cistého pracovniho kapitdlu urcity zdroj financi, a tim 1
volny kapital. Vlastnik spolecnosti se na Cisty pracovni kapital diva z hlediska pasiv. Jeho
pohled sméfuje na moznost vymeénit dlouhodobé zdroje financovani, které jsou relativné
drahé, za levnéjsi kratkodobé. To by piineslo 1 zlevnéni financovani zdroji.
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Hodnotu cistého pracovniho kapitalu dostaneme, pokud od celkovych obéZnych aktiv
odecteme celkové kratkodobé zavazky. Druha moznost vypoctu je soucet vlastniho jméni
spole¢nosti a dlouhodobych zavazki a naslednym odectenim stalych aktiv. Vyhodou
zminovaného ukazatele je, ze je spojen s béznym kratkodobym financovanim, jinak feceno
S financovanim obézného majetku, tedy majetku, ktery ma dobu obratu kratsi nez jeden rok.

Nevyhoda pouzivani ukazatele Cisty pracovni kapital je, Ze pfi jeho vypoctu jsou vyuzivany
nckteré polozky, které 1ze sice piesné definovat, ale jejich skute¢na vypovidajici schopnost je
omezena. Jedna se napf. o pohledavky, které mohou byt obtizné¢ vymahatelné nebo
neprodejné zasoby. Znamena to, ze ne vSechny polozky, které do vypoctu zahrnujeme, jsou
skute¢n¢ likvidni. V praxi se tedy muze stat, ze hodnota Cistého pracovniho kapitalu je
vysoka, ale podnik nem4 finan¢ni hotovost na uhrazeni svych zavazki.

V zavéru lze shrnout, Ze hodnota ¢istého pracovniho kapitalu by méla byt kladna, aby
bylo mozné dostat kratkodobym zavazkim. Na druhou stranu, pfili§ vysokd hodnota
pracovniho kapitalu neni také dobra, protoze se jedna o ,,umrtveny* kapital, ktery nevydélava
a sniZuje se tak rentabilita podniku.

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové Fizeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.
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SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN

978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLVLEOVA. Praktikum Podnikovd ekonomika pro bakaldrské
studium. 1. vydani. Plzeii: Ales Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikovd ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.

9

o Otazky a ukoly

1) Jakymi zptisoby mizete optimalizovat polozku obézna aktiva?

2) Jaka je definice hrubého pracovniho kapitalu a jak se lisi od ¢istého pracovniho
kapitalu?

3) Jaké jsou nevyhody pfi pouzivani ukazatele Cisty pracovni kapital?

e Ukoly k zamygSleni a diskuzi

1) Pro¢ by méla byt hodnota Cistého pracovniho kapitalu kladna?

2) V textu je napsano, ze pohledavky mohou byt nékdy obtizné vymahatelné. Jak muze
management podniku co nejvice omezit tyto pohledavky? Jaké ma k tomu mozZnosti a
nastroje?

O— Kli¢ k FeSeni otazek:

1) Viz vklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 9: Financovani podniku vnitinimi zdroji - ze
zadrzenych zisku a z odpistu

U
u Klicové pojmy:

interni a externi zdroje financovani, financovani podniku vnitfnimi zdroji, financovani
Z odpisii, financovani ze zadrZenych ziski podniku

ﬁCﬂe kapitoly:

- interni a externi zdroje financovani,
- pochopeni financovani podniku z vnitinich zdroji,
- vysvétleni financovani z odpisi,

- pochopeni financovani ze zadrZenych zisk podniku,

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Aby mohl podnik realizovat zvolené investi¢ni projekty, musi mit k dispozici pfiméfeny
objem financnich prostiedkii. Tyto dlouhodobé finanéni prostiedky lze zajistit pomoci
externich nebo internich zdroji. Mezi interni zdroje patii napt. zadrzeny zisk nebo odpisy.

wevr
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praxi. Mezi externi zdroje fadime napf. uvéry, dluhopisy, finan¢ni leasing (to jsou tzv. cizi
zdroje) nebo vklady vlastniki, dotace (to jsou vlastni zdroje).

vvvvvv

- financovani ze zadrzenych ziska,

- financovani z odpisu,

- financovani z finan¢nich rezerv,

- financovani z racionaliza¢nich opatieni.

V této kapitole budou probrany prvé dva zdroje, a to financovani akciové spolecnosti ze
zadrzenych ziskii a financovani z odpisi. Pfi vyuziti internich zdroji hovofime o
samofinancovani podniku.

Financovani ze zadrZenych ziski (n€kdy hovofime o financovani z nerozdélenych ziski) —
tyto zdroje piedstavuji ¢ast zisku po zdanéni, kdy tato ¢ast neni vyplacena formou dividend,
popf. tantiém akcionaiim nebo organtim spolecnosti a zaroven tyto prostfedky nejsou vyuzity
na navySeni fondd ze zisku. Je tedy moZné hovofit, Ze velikost této polozky je zavislad na

nasledujicich faktorech:

- velikosti hospodarského vysledku,

- na vysi dailového zatiZeni z piijmu,

- na velikosti odvodl do rezervniho fondu, ktery je povinny,

- na velikosti pfispévku do ostatnich fondti podniku, které jsou tvoieny ze zisku a
jsou nepovinné,

- na velikosti odmény organtim spolecnosti,

a vV neposledni fad¢ na velikosti dividend.

Jak jiz bylo v pfedchozim textu zminéno, podnik vytvaii dva zékladni druhy fondid —
povinné a nepovinné. Mezi povinné fondy patii fondy, které jsou definovany zdkonem a tyto
fondy slouzi na ochranu akcionafti. Nepovinné fondy zfizuje podnik svym rozhodnutim, resp.
rozhodnutim valné hromady. VétSinou jsou tyto fondy zfizené piisn€ ucelové a manipulace
S nimi pro jiny ucel je pro management podniku obtizné.
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Financovani z odpisii — Vv praxi odpisy rozdélujeme na odpisy ucetni a odpisy darnové.
O ucetnich odpisech hovotime, pokud jsou zahrnovany do nékladii a o téchto odpisech si
podnik rozhoduje sam. Vytvoii k tomuto ucelu tzv. odpisovy plan, ve kterém si uréi vysi
zpusob odpisovani. V zasadé ale velikost opotfebeni majetku by mélo piiblizné odpovidat
ucetnim odpistiim. Druhym typem jsou daniové odpisy, které slouzi pro vypocet dan¢ z ptijmu.
Podnik si opét miize volit mezi datlovymi odpisy rovnomérnymi nebo zrychlenymi.

V principu lze odpisy definovat jako penézni opotiebeni dlouhodobého majetku za urcité
obdobi ve spolecnosti. Jsou vyznamnym faktorem, ktery ovliviiuje hospodateni spole¢nosti,
protoze jsou soucasti provoznich nakladi a ovliviuji tedy danovy zaklad podniku. Odpisy
jsou tak vyznamnym zdrojem financovani podniku. Velikost odpistt tedy zavisi na
nasledujicich faktorech:

- velikost odepisované zékladny,
- odpisova sazba,
- metoda odpisovani.

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové Fizeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.
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MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLVLEOVA’. Praktikum Podnikova ekonomika pro bakalarské
studium. 1. vydani. Plzen: Ales Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikovd ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.

9

o Otazky a ukoly

1) Jaky je rozdil mezi internim a externim zdrojem financovani projektt podniku?
2) Na jakych faktorech je zavisla moznost financovani ze zadrzenych zdroju?
3) Jaké znate typy odpist?

9

o UkKoly k zamysleni a diskuzi

1) Diskutujte 0 moznostech financovani investi¢nich projekt podniku.

2) Z hlediska managementu podniku je vyhodnéjsi financovani projektl ze zadrzenych
zdroji podniku nebo financovani z odpisii podniku.

O Kli¢ Kk FeSeni otazek:

1) Viz vyklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 10: Financovani podniku vnitinimi zdroji -
Z rezerv, z racionaliza¢nich opatieni

U
U Klicové pojmy:

financovani z vnitinich zdroji, financovani z rezerv, ucetni rezervy, racionaliza¢ni
opatieni podniku, samofinancovani

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni pojmu financovani podniku z vytvoienych rezerv,

- porozuméni racionaliza¢nim opatienim v podniku,
- pochopeni vztahu mezi racionaliza¢nimi opatienimi a rizikem podnikani,

- porozuméni pojmu samofinancovani.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

V piedchozi kapitole jsme rozdélili moZnosti financovani podniku z internich zdroja
a financovani z externich zdroji. Do internich zdroji fadime zejména zadrzeny zisk a odpisy.
Dal§i mozZnosti financovani =z internich zdroji je financovani z finan¢nich rezerv
a zracionaliza¢nich opatfeni. Na tyto dva zdroje financovani podniku je zaméfena tato
kapitola.

45




.
*

KR I_n

. * * . 4

evropsky | %, £

socialni MINISTERSTVO 8KOLSTVI, OP Vzdslavani

fond v CH EVROPSKA UNIE MLADEZE A TELOVYCHOVY pro konkurenceschopnost

INVESTICE DO ROZVOJE VZDELAVANI

Inovace profesniho vzdélavani ve vazbé na potieby Jihoceského regionu
CZ .1.07/3.2.08/03.0035

Mezi interni zdroje podniku tedy patii tzv. rezervy. Rezervy jsou zdroje podniku, které byly
vytvofeny za ucelem kryti budoucich vydaji podniku. Podnik, je obvykle zahrnuje do
nakladd, a proto snizuji spolecnosti zisk. Rezervy ale zaroven nemusi byt uznany jako danovy
naklad. Bilance spolecnosti obvykle zahrnuje rezervy jako cizi zdroje, nebo jako ostatni
pasiva. Divod zahrnovani rezerv mezi cizi zdroje nebo ostatni pasiva je ten, ze tyto zdroje
predstavuji budouci zavazky podniku na financovani vykont v budoucnosti.

V Ceské republice existuji u tzv. nefinan¢nich podniki dva typy zdkonnych rezerv. Jedna
se o rezervy, které slouzi k obnové a opravam dlouhodobého hmotného majetku, u kterého
je doba odepisovani vice nez Sest let. DalSim typem rezerv jsou rezervy, kterymi lze kryt
neuhrazené pohledavky, a kdy subjekty, které nemaji splacené tyto pohledavky, jsou
v konkurznim fizeni.

Je samoziejmé mozné, aby podnik vytvarel i dalSi rezervy, ale ty jsou vytvareny pouze jako
tzv. ucetni rezervy.

Racionalizacni opatieni je dal$i moZznosti ziskani internich finan¢nich prostfedkli podniku
k dal$imu rozvoji spole¢nost. Je ale nutné pifipomenout, Ze racionalizaéni opatfeni nesmi
narusit finan¢ni stabilitu firmy, jinak feCeno nesmi zvysSit podstatnym zpisobem financni
riziko spolecnosti. Je na managementu spoleCnosti, aby vybral takové postupy, které ptfinesou
podniku volné finanéni prostfedky a zaroven, nedojde Kk celkové finan¢ni nestabilité
podniku.

Podle poslednich prizkuma v podnikovych investicich jsou zaznamenany nasledujici tFi

zdrojt jsou to pak odpisy. Poslednim trendem je z pohledu externich zdroji emise obligaci a

akecii.

Samofinancovani podniku je pojem pro financovani spole¢nosti vlastnimi zdroji. Hlavni
vyhody samofinancovani jsou uvedeny v nasledujicim piehledu:

- nedochazi k navysSeni akcionait,
- podnik nemusi hradit naklady na emisi akcii nebo dluhopist,
- vyraznym zpusobem dojde ke snizeni finan¢niho rizika podniku,
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- pokud dojde ke snizeni rizika, pak je mozné investice pouzit i na vice rizikové
projekty.

Samofinancovani samoziejmeé piinasi i nevyhody, které jsou nasledujici:

- vys8i naklady pfi vyuZiti nerozdéleného zisku nez jsou u cizich zdrojl financovani,

- management podniku muize ztratit uritou obezfetnost pfi financovani projektii a také
muze poklesnout efektivita podnikéni spolecnosti,

- mohou se projevit i dalsi negativni jevy jako je napf. stagnace vyrobni struktury.

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové rizeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLLEOVA. Praktikum Podnikovd ekonomika pro bakaldiské
studium. 1. vydani. Plzeii: Ale§ Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.
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MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikovd ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.

9

o Otazky a ukoly

1) Jaké jsou vyhody financovani podniku z vytvotenych rezerv?

2) Na co musi management podniku dat pozor, pokud chce provést racionaliza¢ni
opatfeni?

3) Jaké jsou hlavni klady a zapory pii samofinancovani podniku.

o UkKoly k zamysleni a diskuzi

1) Diskutujte 0 realnych moznostech, které management podniku pfi racionaliza¢nich
opatienich v podniku.

2) Zamyslete se nad tim, jaké realné moznosti ma management podniku pii pouziti
internich zdroj podniku pro financovani svétené spolecnosti.

O— Kli¢ k FeSeni otazek:

1) Viz vwklad,
2) Viz vyklad,
3) Viz vyklad.
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Kapitola 11: Financovani podniku vnéjSimi zdroji -

uvérem, zalohami odbératelu

U
u Klicové pojmy:

kratkodobé zdroje podniku, naklady na pouzity kapital, optimalizace zadluZenosti
dodavatelsky uvér, zalohy odbérateli

ﬁCﬂe kapitoly:

pochopeni pojmu kratkodobé finan¢ni zdroje podniku,

9

- vysvétleni optimalizace kratkodobych zdroji podniku,
- porozuméni zavazki viici dodavateliim z pohledu kratkodobych zdrojii podniku,

- vysvétleni obchodnich uvéri z pohledu kratkodobych zdroju podniku.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

O kratkodobych externich zdrojich hovotime pfi zavazcich spolecnosti, které jsou splatné
do jednoho roku. Mezi tyto zadvazky fadime napi. kratkodobé bankovni Gvéry, mzdy, které

dluZime zaméstnancim, zalohy, které jsme vybrali od odbérateli nebo neuhrazené
faktury.
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Dlouhodoby externi kapital je tvofen zavazky spolecnosti s dobou splatnosti delsi nez jeden
rok. Jedna se napft. o hypote¢ni tivéry, leasingové dluhy nebo bankovni avéry.

Vyuziti ciziho kapitalu je pro podnik vétSinou méné finanéné naro€né, nez vyuZiti
vlastniho kapitalu. To je zplsobeno tzv. finanéni pakou a dafiovym S§titem. Uroky
z externich zdroji snizuji danové zatizeni spoleCnosti, protoze se pficitaji k nakladim.
Vynosnost vlastniho kapitélu je tedy zvySena vyuzitim externich zdroji. Existuji ale i divody,
které omezuji vyuziti externich zdroji. V prvém piipadé cizi kapitdl navysuje celkovou
zadluzenost podniku, a to ma vliv na finan¢ni stabilitu spole¢nosti. Pfi zvySujici se
zadluZenosti spolecnosti, roste i riziko pro véfitele a ten pozaduje vyssi rizikovou prémii
neboli vyssi urok.

Pfi hledani optimalniho poméru mezi cizim a vlastnim kapitdlem nelze najit jednoznacnou
odpovéd’. Napt. bankovni sektor je financovan pievazné z cizich zdroji. Naproti tomu
vyrobni podniky maji pomér mezi cizim a externim kapitalem vyrovnany. Pokud chceme urcit
optimalni strukturu pomérem mezi vlastnim a cizim kapitalem mizeme vyuZit rovnici
néakladt na pouzity kapital WACC — Waighted Average Cost of Capital. To lze ptelozit jako
vazeny primer naklada na kapital.

WACC=re*(E/C)+rd*(1-t)*(D/C)
re - naklady na vlastni kapital,
rd - naklady na cizi kapital,
C - celkovy investovany kapital (D+E),
E - vlastni kapital,
D - cizi kapital,
t - sazba dan¢ ze zisku.

Optimalizace zadluZenosti vychazi z ptedpokladu, Ze cizi kapitdl je levnéj$i nez kapital
vlastni. Dal§im ptedpokladem je, ze pokud roste zadluZenost, roste i urokova mira
z divodu ristu rizika. Kratkodoby cizi kapital by mél byt pouzit k financovani rychle
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zpenézitelnych slozek majetku podniku (napt. hotové vyrobky). Naopak majetek dlouhodoby
by mél kryt investi¢ni slozky majetku podniku.

Zavazky vuci dodavatelim jsou jednim znejbéznéjSich cizich zdroji financovani
spole¢nosti. Tento uvér vznika, pokud dodavatel umozni odbérateli uhradit fakturu
S uréitou dobou splatnosti. To ale znamend, Ze po dobu splatnosti faktury dodavatel
odbérateli poskytuje bezarocny tvér.

Hlavni vyhodou obchodniho uvéru je, Ze i kdyZz odbératel neméd dostatek finan¢nich
prostfedkti na zakoupené sluzby nebo zbozi v dobé odbéru, dodavatelim to pfesto umoziuje
realizovat odbyt, ktery by se tieba pii okamzité platbé v hotovosti ani neuskuteénil.
Nevyhodou samoziejmé je, ze v ptipadé nesolventnosti odbératele, nemusi byt zbozi nebo
sluzba uhrazeny viibec. Casto se v takovém piipadé stavé, Ze dochézi k tzv. druhotné platebni
neschopnosti. Proto je ti‘eba, aby management podniku vénoval mimoiadnou péci Fizeni
svych pohledavek.

Zalohy odbératelii vii¢i dodavatelim opét predstavuji zdroj bezurocného financovani pro
dodavatele. Navic zalohy odbérateli nepodléhaji dani z pridané hodnoty okamZité, ale az
v okamziku piedani nap¥. zboZi nebo sluzby. Dan je tedy vyuctovdna az na zavérecné
fakture.

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové Fizeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.
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Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. ManaZerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLVLEOVA. Praktikum Podnikova ekonomika pro bakaldrské
studium. 1. vydani. Plzen: Ales Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikova ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.

9

o Otazky a ukoly

1) K &emu slouzi vypocet podle rovnice WACC?

2) Pro¢ je vyuziti ciziho kapitalu pro podnik méné finanéné naro¢né, nez vyuZziti
vlastniho kapitalu?

3) Jaké jsou vyhody a nevyhody obchodniho Gvéru?
4) Jaké jsou vyhody a nevyhody zaloh odbératelti pro dodavatele?

9

e Ukoly k zamysleni a diskuzi

1) Diskutujte o rizicich pro odbératele pfi zvySeném vyuzivani nakupti pomoci zaloh
dodavatellim.

2) Zamyslete se nad tim, pro¢ kratkodoby cizi kapital je levnéjsi nez kapital vlastni.
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O— Kli¢ k FeSeni otazek:
1) Viz vyklad.
2) Viz vyklad.

3) Viz vyklad.
4) Viz vyklad.
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Kapitola 12: Financovani podniku - kontokorentnim
uvérem, eskontnim uvérem

U
u Klicové pojmy:

Kratkodobé financovani podniku, bankovni kratkodobé uvéry, kontokorentni uvéry,
eskontni uvéry, negociacni avér.

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni vyuzivani bankovnich kratkedobych uvéri v podnikové praxi,

- cilové vyuzZiti kontokorentniho uvéru u podnikii,
- porozuméni vyuziti eskontniho ivéru ve finanénim Fizeni podniku,

- negociacni uvér a jeho vyuZiti v mezinarodnim obchodé.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Bankovni kratkodobé uvéry jsou jednim ze zakladnich zdroju kratkodobého financovani
obéZného majetku. Jedna se o bankovni uvéry, které maji dobu splatnosti kratsi neZ jeden
rok. Tyto uvéry jsou vétsinou pro spole¢nosti vice dostupné nez investi¢ni pujcky. Aby
byla zadost o uvér kladné vytizena, banky provadéji tzv. bonitni Setfeni, kdy zjistuji
schopnost dluznika hradit své zavazky. Vyznamnym faktorem k ziskani ivéru je 1 pravni
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forma podnikani subjektu, ktery o uvér zada. Banky vétsinou od podnikl poZaduji zajiSténi,
kdy jako jistici instrument jsou vyuzivany sménky nebo napt. dlouhodoby hmotny majetek.

Uvéry jsou vétsinou pouzivany na uhradu faktur, nebo ke splaceni predchozich avéri.
Uvér se vétsinou splaci pomoci pfedem danych termint dle pozadavki banky. Vétsinou se
behem obdobi, na které je tver plijcen, splaci mésicné pouze uroky a splatka avéru probéhne
aZ na konci obdobi jednordzové.

Uvér je splacen z trZeb, to znamena z prodeje vyrobki a sluzeb, vynosem z jiného uvéru
nebo z jinych disponibilnich zdroju. Jak je z pfedeslé véty patrné, splaceni Givéru v sobé nese i
urc¢ité riziko. Management podniku si musi uvédomit, ze Groky z ivéru i samotny uvér je
tieba splacen i v situaci, ze podniku se nedafi plnit hospodaiské vysledky. Pokud podnik
nedodrzuje platebni lhity stanovené bankou, miiZze banka Uvér spoleCnosti zruSit a zadat
okamzité splaceni ptjcenych finan¢nich prostfedkli véetné navysSeni o sjednané penale. Jak jiz
bylo feceno, podnik musi splacet nejenom pljcené prostiedky, ale i1 prostiedky dalsi.
Nikladem uvéru je nejen urok, ale i napi. dalsi poplatky, které jsou spojeny se ziskanim
ivéru. Jsou to poplatky napf. za posouzeni zadosti o tvér nebo vedeni uétu. Urok se obvykle
vyjadiuje pomoci rocni irokové sazby a mize byt bud’ fixni, nebo variabilni.

Kontokorentni uvér — je to kombinace béZného uctu podniku s moznosti Cerpat z tohoto
uctu do vyse uvérového limitu. V ptipad¢, ze spole¢nost nema dostatek svého kapitalu, mize
své zavazKy hradit ¢erpanim Gvéru. Pokud na ucet podniku pfijdou finan¢ni prostiedky,
uvér je automaticky splacen. Hlavni vyhodou je, ze podnik Cerpd Gvér pouze do potiebné
vySe. Nevyhodou kontokorentniho tivéru je jeho vysoké uroceni, a proto neni pfili§ vhodné
tento Uvér vyuzivat trvale.

Eskontni uvér je podobné jako kontokorentni uvér vyuzivan ke kratkodobému financovani
poti‘eb spole¢nosti. V praxi je méné vyuZivan, nez kontokorentni uvér z divodu veétsi
slozZitosti jeho ziskani. Eskontni uvér je Gvér, ktery vznika odkupem sménky bankou. Podnik
(remitent) tuto sménku ziskal od svého odbératele (emitenta), ktery mu tak ruci za odebrané
zbozi. Podnik (remitent), ktery pfijal sménku, ale potfebuje finanéni hotovost, tak tuto
sménku pfedd bance a ta ji eskontuje. Vyplati podniku (remitentovi) penize, které jsou
snizeny o tzv. diskont (odména bance). Odbératel (emitent) zboZi se tak stal dluznikem banky.
V piipadég, Ze by ale neuhradil emitent své zavazky vici bance, banka by pozadovala
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sménecné plnéni po remitentovi, kterému vyplatila finan¢ni hotovost. Vyhodou eskontniho
uveéru je rychlé ziskani finanénich prostiedkli od banky a nizka drokova sazba. Nevyhodou
je pro remitenta nutnost uhrazeni diskontu bance a platba nékterych dalSich poplatkii.

V praxi se mizeme setkat i s modifikaci eskontniho tivéru a to s negociaénim dvérem,
ktery je vyuzivan v zahrani¢nich obchodnich vztazich.

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové izeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLVLEOVA. Praktikum Podnikovd ekonomika pro bakaldrské
studium. 1. vydani. Plzen: Ales Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikova ekonomika. Ceské Budgjovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.
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9

o Otazky a ukoly
1) Kratkodobé bankovni uvéry pouzivame ke kratkodobému financovani obé&zného
majetku. Pro¢ nejsou tyto uvéry vyuzivany k investi¢ni ¢innosti?
2) Jaké jsou hlavni vyhody a nevyhody kontokorentniho uvéru?

3) U eskontniho uvéru se vyskytuji pojmy emitent a remitent. Vysvétlete tyto pojmy na
svém piikladu.

e Ukoly k zamysleni a diskuzi

1) Zhlediska managementu podniku se zamyslete nad vyhodnosti vyuziti
kontokorentniho uvéru a bankovniho kratkodobého uvéru.

2) Zamyslete se nad tim, pro¢ je asi eskontni Gvér méné vyuzivan v praxi.

(0 KIli¢ k reSeni otazek:

1) Viz vyklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 13: Financovani podniku - akcepta¢nim uvérem,
ostatnimi zdroji

U
u Klicové pojmy:

akcepta¢ni uvér, ramboursni uvér, revolvingovy uvér, lombardni uvér, finan¢ni
restrukturalizace, ipadek

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni pojmu akceptacni uvér,

- porozuméni vyuZiti remboursniho uvéru,
- porozuméni vyuZitelnosti revolvingového uvéru v praxi,

- vysvétleni pojmu finan¢ni restrukturalizace a ipadek firmy.
Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

E==} Vyklad:

AKkceptaéni uvér se vyuziva v situaci, kdy podnik nedostava pifimo od banky finan¢ni
prostiedky, ale banka se zavaZze, Ze zaplati za dluznika (podnik) ve lhité splatnosti jeho
pohledavky. Banka akceptuje sménku podniku a pfejima tak jeho zavazek.

Ramboursni uvér je upraveny akceptacni Uvér, ale pouzivad se v mezinarodnim obchod¢.
Jedna se o akcept sménky, ktery je vystaven na dovozce, ktery je tedy dluznikem. Dovozce
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tedy pozadd banku, aby akceptovala sménky, které na néj vystavil vyvozce. Banku pak
nazyvame ramboursni bankou a obvykle se nachazi ve tfeti zemi.

Jak jiz bylo feceno v pfedchozi kapitole, mezi kratkodobé bankovni pljcky fadime hlavné
kratkodobé uvery, kterymi jsou hrazeny zejména zasoby, a ostatni obézné prostiedky.

Revolvingovy tuvér tfadime také mezi kratkodobé pljcky a je vétSinou poskytovan na
financovani konkrétniho predmétu. Hlavni rozdil od klasické kratkodobé ptijcky je v tom, Ze u
revolvingového tvéru se splacena ¢ast pijcky miize opétovné Cerpat na financovani dalSich
potieb podniku. Neni tedy nutné sepisovat dalsi smlouvu o Gvéru. VétSinou byva drazsi nez
klasicky kratkodoby uvér, je tam tedy vyssi urokovd sazba. V nckteré literatufe je
revolvingovy ucet uvaden jiz k pijékam strednédobym. Velmi Casto je totiz sjednavan na
obdobi delsi nez jeden rok.

Lombardni uvér je opét fazen do kratkodobych pljcek a vyuziva se u rizikovych klient
banky nebo u klientd, ktefi s podnikanim zacinaji. U tohoto uvéru je kratkodoba pijcka
zajiSténa bud’ movitou véci, cennymi kovy, uméleckymi sbirkami nebo a to nejcastéji
cennymi papiry nebo divéryhodnymi pohlediavkami. Podniku je poskytnuta pevna Castka,
ktera je uroCena po celou dohodnutou dobu splatnosti. Jak tyto zdroje podnik vyuzije je na
jeho zvazeni a banka nepodminuje svou piijcku detaily vyuziti tvéru. Nevyhodou této pajcky
je, ze podnik musi vlastnit néjakéd aktiva, ktera je schopen nabidnout bance a ta musi byt

ochotna tyto aktiva akceptovat. Dalsi nevyhodou je vysSi urokova sazba. V praxi je
Lombardni tvér méné ¢asto vyuzivan.

Finanéni restrukturalizace predstavuje takové zmény, kdy dochdzi ke zméné struktury a
aktiv a pasiv podniku. Smyslem finan¢ni restrukturalizace je dosahnou vy$§iho zdravi
spoleénosti, tj. napt. zvySeni vynosnosti, navyseni trzni hodnoty spolecnosti atd.

Pokud je spole¢nost bez vyraznych problémi, pak se finan¢ni restrukturalizace tyka hlavné
zmény struktury jak pasiv, tak i aktiv. Naopak u podniku, ktery vykazuje zvysené finan¢ni
problémy, pfistupujeme ke zménam Vv restrukturalizace kapitalu, kam fadime napt. zlepSeni
dlouhodobé finanéni stability a k obnové likvidity. Obnovu likvidity miZeme provést napf.
odprodénim nepotiebnych zasob.
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V krajni situaci se jiz nachdzi podnik, ktery je nesolventni, kdy firemni zavazky presahuji
¢istou trzni hodnotu spole¢nosti. Pokud se nenajde silny obchodni partner, ktery by do
podniku vstoupil, pak takova spolecnost jiZz nema jinou moznost, nez vyhlasit upadek.
Pti¢inou upadku mohou byt nésledujici divody — zastaralé vyrobky, zastarald technologie
nebo napt. nespolehlivi odbératelé a druhotnd platebni neschopnost. Velmi casto je ale
duvodem upadku firmy nekompetentnost managementu podniku.

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.

VACHAL, J., M. VOCHOZKA. Podnikové rizeni. Praha: Grada, 2013, ISBN 978 — 80-247-
4642-5.

Doporucené studijni zdroje:

KISLINGEROVA, E. et al. Manazerské finance. 2. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007, ISBN
978-80-7179-903-0.

SYNEK, M. et al. Manazerska ekonomika. 4. doplnéné vydani. Praha: Grada, 2007, ISBN
978-80-247-1992-4.

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLVLEOVA. Praktikum Podnikova ekonomika pro bakalarské
studium. 1. vydani. Plzen: Ales Cenék, 2006, ISBN 80-86898-78-4.

MULAC, P., M. VOCHOZKA a V. MULACOVA. Podnikovd ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.
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9

o Otazky a ukoly

1) Jaky je zasadni rozdil mezi pouzitim revolvingového uvéru a klasickym kratkodobym
bankovnim uvérem?

2) Vyjmenujte vyhody vyuziti Lombardniho uvéru v podnikové praxi.

3) Kdy spolecnost vyhlasuje tipadek. Vyjmenujte nékteré situace.

9

e Ukoly k zamygSleni a diskuzi

1) Diskutujte 0 osobni zodpovédnosti managementu na fizeni spole¢nosti.

2) Zamyslete se nad tim, jak je mozné zabranit upadku spolecnosti.

O Kli¢ k FeSeni otazek:
1) Viz vyklad.

2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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