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Privodce studiem predmétu

Tato ucebni opora je urcena posluchacim kurzu profesniho vzdelavani v rdmei Jihoceského
regionu. Je koncipovana jako studijni pomuicka pro ucastniky kurzu Ocefiovani podniku. Text
ptedpokladé znalost zakladnich ekonomickych pfedméta jako je ekonomika podniku, financi
podniku, makroekonomie a zakladnich manazerskych dovednosti. Tento text pfimo navazuje
na studijni material Finan¢ni management 1.

Cilem ptedlozené studijni opory Financni management Il neni komplexné vysvétlit
probiranou problematiku, cilem je seznamit ¢tenafe se zakladnimi pojmy a metodickymi
postupy. Ucivo je tfeba kombinovat se zakladni a doporucenou literaturou. Pro Uspésné
absolvovani kurzu nelze tedy prostudovat a naucit se pouze tuto ucebni oporu. Uc¢ebni opora
vede Ctenafe a informuje ho 0 obsahu a cilech jednotlivych kapitol, véetné stru¢ného 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 Finan¢ni management Il se budete orientovat v nasledujici
problematice:

- financovani podniku externimi zdroji,

- platebni styk, platebni piikazy,

- sménky, seky, finan¢ni akreditiv,

- finan¢ni plany a finan¢ni kontrola,

- hodnoceni investi¢nich projektt, rizikovost projekti,

- spojovani podnikd.
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Po skonceni a uspé$ném absolvovani pfedmétu Finan¢ni management Il bude Gc¢astnik kurzu
schopen fidit podnik z pohledu:

- vybéru vhodného produktu pro financovani podniku externimi zdroji,
- finan¢ni kontroly a finanéniho planovani,
- vybéru vhodného investi¢niho zaméru,
- vynosnosti a rizikovosti jednotlivych investi¢nich projekti,
- spojovani podnika.
Ziakladni okruhy studia:

1) Financovani podniku externimi zdroji,

2) Finan¢ni planovani a finan¢ni kontrola,

3) Hodnoceni investi¢nich projekt,

4) Riziko a vynosnost z pohledu finanéniho managementu, spojovani podnikd.

V kazdé kapitole je poslucha¢ seznamen se zakladnimi pojmy a s casem, ktery bude
potiebovat 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 kazd¢ kapitoly.

Pribéh studia, zakonceni, komunikace

Dalsi informace jsou uvedeny v Informaénim systému VSTE, kde je také uveden zpiisob
komunikace mezi ucastnikem kurzu a vyucujicim (tutorem). Kromé kontaktni vyuky bude
vyuzivéna zejména komunikace prostfednictvim Internetu. Kazdy vyucujici 1 posluchac¢ kurzu
ma zavedenu svoji e-mailovou adresu a dalsi formy komunikace jsou mozné i ptes Informacni
systém VSTE.
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Kapitola 1: Externi vlastni zdroje financovani — akcie,
venture capital

U
u Klicové pojmy:

akcie, venture capital, primarni trhy, sekundarni trhy, zaknihované akcie, listinné akcie,
kmenové akcie, prioritni akcie, valna hromada

ﬁCﬂe kapitoly:

- vyuziti externich vlastnich zdroji kapitalu,
- pouZiti emise akcii a venture capital pro financovani podniku,
- pochopeni vyhod a nevyhod emise akcii podniku,

- pochopeni vyhod a nevyhod venture capitalu.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Externi zdroje financovani podniku je mozné rozdélit na externi zdroje vlastni a externi
zdroje cizi. Mezi vlastni externi zdroje patfi financovani podniku pomoci emise akcii a
venture capital. Do externich cizich zdroju fadime zejména podnikové dluhopisy,
bankovni avéry, leasing, zalohy od odbératel, sménky a Seky.

5




.
*

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

Emisi akcii firma ziskava kapital pro financovani svych podnikatelskych aktivit. Noveé
emitované cenné papiry se obchoduji na primarnim trhu, ktery tak zprostfedkovava piesun
nové emitovanych akcii k investorim. Od investorti jdou finan¢ni prostiedky ziskané za akcie
do podniku, ktery akcie emitoval. Jako dopln€k k primarnimu trhu slouzi trh sekundéarni, na

ey ee

burzami.

Akcie je mozné definovat jako cenny papir, S nimz jsou spojena prava akcionafe na fizeni
firmy, na zisku a na likvidaénim zistatku. Zakladni €lenéni akcii je na zaknihované a
listinné. V obchodnim zékoniku jsou uvedeny i nalezitosti akcii. Rozezndvame dva zékladni
druhy akcii z pohledu majiteld — akcie na majitele a akcie na jméno. DalSim Clenénim je
¢lenéni na kmenové a prioritni akcie.

Kmenové akcie jsou vyhodné z pohledu emitenta z nasledujicich divodu:

- emitent nema pevny zavazek vyplacet dividendu,

- protoze se jednd o vlastni externi zdroj financovéni, sniZuje se riziko z vysoké miry
zadluzenti,

- kmenové akcie maji vysSi likviditu nez akcie prioritni.

Naopak nevyhody kmenovych akcii mizeme definovat jako:

- dividendy jsou vyplaceny ze zisku po zdanéni,

- podniky musi hradit emisni naklady na akcie,

- majitel kmenovych akcii ma hlasovaci pravo na valné hromadg¢,

- emise dalSich akcii podniku ma vétSinou za nésledek sniZeni hodnoty jiz existujicich
akcii spolecnosti.

Majitel¢ prioritnich akcii se vzdavaji na rozdil od majiteld kmenovych akcii prava
rozhodovat a hlasovat na valné hromad¢ akciové spole¢nosti. Na druhou stranu maji narok
na pravidelny prijem plynouci z drzeni prioritnich akcii.
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Vyhody emise prioritnich akcii jsou pro emitenta nasledujici:

- fixni vyplata dividend, kterd managementu podniku umoznuje efektivni finan¢ni
planovani,

- majitel prioritnich akcii nemiize zasahovat do fizeni podniku, neomezuje se tedy vliv
soucasnych majitelt kmenovych akcii.

Nevyhody plynouci z emise prioritnich akcii je ta skute¢nost, Ze naklady na emisi akcii
jsou vyssi a podnik musi vyplacet dividendy i v situaci, kdy zisk podniku klesa.

Z pohledu finan¢niho managementu spolecnosti je zvySeni zakladniho kapitalu rozhodnutim
valné hromady. Finan¢ni management musi ale pfipravit a zdivodnit tento navrh. Finan¢ni
management musi také rozhodnout, jestli bude zvySen majetek spolecnosti efektivnim
navySenim zakladniho kapitdlu nebo nominalnim navySenim zdkladniho kapitalu. Pti
efektivnim navySeni zdkladniho kapitalu se jedné o zvétSeni majetku podniku. Pfi nomindlnim
navyseni zdkladniho kapitdlu dochéazi k Gcetni operaci, kterd pievede disponibilni vnitini
zdroje do zakladniho kapitalu.

Venture capital — jedna se o financovani pomoci tzv. rizikového kapitalu, ktery slouzi jako
docasny zdroj financovani. Financni prostfedky jsou podniku poskytovany fondem
rizikoveého kapitalu na pfedem dané obdobi ve formé zvySeni zakladniho kapitalu. Proto se
venture capital pocitda mezi vlastni zdroje financovani. Pfi odchodu investora z podniku,
spole¢nost vétSinou nehradi své zavazky vii€i tomuto investorovi sama, ale hradi je novy
vlastnik spole¢nosti.
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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. 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.
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e Otazky a ukoly

1) Jaky znate druhy akcii a jak se vzajemné od sebe odlisuji?

2) Jaké jsou vyhody a nevyhody emise kmenovych akcii a prioritnich akcii z pohledu
managementu firmy a z pohledu soucasnych akcionaru?

3) Co to je venture capital a jaké jsou vyhody ¢i nevyhody jeho vyuZiti v podnikové
sfére?
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o Ukoly k zamygSleni a diskuzi

1) Diskutujte o moznosti vyuziti emise akcii v podnikové sféfe z diivodu vyfeSeni
nelikvidnosti spole¢nosti.

2) Zamyslete se nad tim, zda emise akcii ovlivni vysledek hospodaieni podniku.

O— Kli¢ Kk Feseni otazek:

1) Viz vyklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 2: Financovani podniku dlouhodobymi zdroji —
dlouhodobé pijéky, uvérové upisy

U
u Klicové pojmy:

financovani podniku dlouhodobymi zdroji, dlouhodobé pujcky, avérové upisy, urokova
sazba, anuitni splaceni

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni principu terminované pujcky,
- porozuméni zakladnich ukazatelii pouzivanych v terminované pujcce,
- porozuméni zakladnim moZnostem splaceni terminovanych pijcek,

- pochopeni principu uvérového upisu.

Z Cas poti-ebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

10
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=} Vvyklad:

Podniky mohou v soucasné dob¢ ziskat dlouhodoby bankovni uvér ve dvou zakladnich
formach a to jako:

- terminovanou pijcku,
- hypotekarni uvér.

V této kapitole budeme podrobné probirat terminovanou pijcku jako zdroj dlouhodobého
financovani podniku. Hypotekarni uvér podnik obdrzi oproti zastavé nemovitého
majetku, a to pouze majetku pozemkového nebo bytového. Do zastavy se neakceptuje
majetek primyslovy, ktery ma kolisavou hodnotu a je pro bankovni domy pfilis rizikovy.

Terminované pijcky jsou spoleCnostem poskytovany jako zdroj pokryti hmotného
dlouhodobého investicniho majetku. Nékdy jsou také ale dlouhodobé ptijcky poskytovany na
trvalé kryti obéznych aktiv, vétSinou zasob, nebo na potizeni nehmotného dlouhodobého
majetku jako je naptiklad nakup licenci atd.

Terminované piijcKky jsou charakterizovany nasledujicimi specifickymi parametry:

- terminované pujcky jsou postupné umoiovany po dobu splatnosti. VétSinou se
jedna o ctvrtletni, pololetni nebo ro¢ni splatky, které jsou zaneseny V umofovacim
planu. VétSinou maji splatky anuitni charakter, kdy jednotlivé splatky maji stejnou vysi
po celou dobu trvani ptjc¢ky a pouze dochdzi ke zméné pomeru mezi vysi podilu uroku
a podilu umoru. Existuji ale i jiné moznosti splaceni ptjcek. Jednou z nich je ta, kdy
umor je po celou dobu splaceni stejny a troky se pocitaji z klesajici velikosti ptjcek.
V disledku to znamend, Ze podnik s pfibyvajicim ¢asem a tedy snizujici se velikosti
pajcky hradi stale nizsi splatky. Velmi obvyklym splacenim je anuitni splaceni, kdy je
splacena jednordzova platba na konci doby splatnosti ve vysi velikosti pijcky. Po
celou dobu trvani piijcky ale podnik splaci pravidelné vétSinou Ctvrtletni trokové
platby.

- Urokovi sazba je vétiinou u dlouhodobych piijéek pevna, kdy se tato sazba neméni
dle vseobecné tirovné urokti v ekonomice. Velikost této urokové sazby je zavisla na

11



.
*
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

vSeobecné velikosti urokt, vysi pujcky, davéryhodnosti subjektu, ktery o ptijcku zada
a na dalsich faktorech. U velkych terminovanych pljcek se mizeme v praxi setkat i
s tzv. pohyblivou urokovou sazbou. U této plijcky dochazi pfi zméné ,,prime rate*
bankovni sazby k tprave i trokové sazby, ktera byla uréena pro dlouhodobou ptijcku
podniku. Bankovni dim se tak chréni proti ztratam, které by mohly vzniknout pfi
negativnim vyvoji ekonomiky statu, jako je napf. narust inflace. Vseobecné lze fici,
ze vy$si urok je u dlouhodobéjSich pujcéek, pravé zdivodu vyssiho rizika
bankovniho domu. U vysokych pijéek ale dochazi i ke sniZeni urokovych sazeb, a to
z diivodu konstantnich fixnich ndkladt na paj¢ku. V koneéném dusledku to vede
K vys$§im urokovym sazbam u nizSich pijcek a naopak.

- Podilova ucast podniku — Vv nékterych ptipadech pfi poskytnuti pljcky vysoce
diavéryhodnym partnerim nepozaduji banky spolutcast podniku na investicnim vydaji.
Banky tedy piijcuji na financni prosttedky v plné vysi a pokryvaji tak cely investi¢ni
projekt. Obvyklejsi ale je, ze banky pozaduji finan¢ni spolutéast podniku na
zpracovavaném projektu, a to z divodu snizeni svého rizika.

- Zaruc¢ni podminky — terminované pijcky jsou pomérné rizikové pro bankovni domy,
a ty pozaduji rtizné zaruky a ochrannd opatieni pro piipad financnich problému
podniku. Tyto zaruky mohou byt bud’ osobniho nebo realného charakteru. Pii osobnim
zajisténi tieti osoba, je nazyvana jako rucitel, bere na sebe pii platebni neschopnosti
spolecnosti sjednany zavazek. Rucitelem miZe byt napi. materska spolecnost
podniku, nebo i stat, ktery se snazi ptilakat investory do zemé. Pfi realném zajisténi
jsou zéavazky podniku zajiStény napf. cennymi papiry, nemovitostmi nebo
pohledavkami vici tietim osobam. Tyto zaruky pfedava podnik bankovnimu domu.

-V pfipad¢, Ze podnik neplni své zavazky, terminované plijcky obsahuji dolozku, Ze
bankovni dim muze Zadat okamzité splaceni celé dluZné ¢astky.

Na zaklad¢ uvérového upisu se dluznik (v nasem piipadé¢ podnik) zavazuje splatit své
zéavazky vici bance. Uve€rovy Upis neni vefejné obchodovatelny a nominale zni na cely objem
uvéru.

12
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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. Podnikova ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.

9

o Otazky a ukoly

1) Vysvétlete pojem terminovana ptjcka. Pro¢ jsou tyto pajcky pro velmi ¢asto podniky
vyuzivané?
2) Jaké jsou moznosti splaceni bankovni dlouhodobé pijcky?

3) Jaké faktory musime respektovat, pii uvahach o vyuziti dlouhodobé bankovni pujcky.

13
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o Ukoly k zamysleni a diskuzi

1) Zamyslete se, pro¢ u vysokych ptijéek dochazi ke snizeni tirokové sazby, jaké faktory
by mohly ovlivnit tuto skute¢nost, aby naopak byla trokova sazba vyssi?

2) Zamyslete se nad tim, co by mél obsahovat Givérovy upis.

O— Kli¢ Kk Feseni otazek:

1) Viz. vwklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.

14
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Kapitola 3: Financovani podniku dlouhodobymi vnéjsimi
zdroji — obligace

U
u Klicové pojmy:

obligace, emitent, véFitel, diskont, uznatelny naklad, zajisténé a nezajisténé obligace,
verejna a soukroma emise obligaci

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni vyuZitelnosti obligaci v podnikové praxi,
- porozuméni vyhodnosti emise obligaci jako zdroje financovani podniku,
- upozornéni na mozné nevyhody pii emisi obligaci,

- znalost rozdéleni spoleCnosti na osobni obchodni spolecnosti a kapitalové
spolecnosti.

Z Cas poti-ebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

V literatufe je vétsinou uvadéna definice obligace nasledujicim zpisobem — ,,Obligace je
cenny papir, ktery vyjadiruje zavazek dluznika viici majiteli“. Dluznik je ozna¢ovan jako

15
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emitent a majitel jako vétitel. Obligace je dlouhodoby uvérovy cenny papir, ktery mizeme
charakterizovat nasledujicimi parametry. Obligace ma danou splatnost, tj. ¢asovy termin, ve
kterém je emitent obligace povinen splatit svlij zdvazek vuc¢i majiteli. Dal§im zasadni
vlastnosti obligace je skute¢nost, ze véfitel nema moznost zasahovat do Fizeni podniku a
nema Zadna hlasovaci prava. Obligace jsou vétSinou vedeny na dorucditele.

Obligace je mozné ¢lenit podle emitenta na podnikové, bankovni, statni nebo na obligace
komunalni. DalSim moznym c¢lenénim je c¢lenéni dle droku. Zde rozliSujeme obligace
S pevnou urokovou sazbou, s pohyblivou urokovou sazbou nebo obligace bezuroc¢né, které
jsou prodavany za snizenou cenu. Toto sniZzeni nazyvame diskontem. Dalsim faktorem, podle
kterého mizeme obligace Clenit, je zpusob emise. Emise obligaci mize byt vefejna nebo
soukroma. Pfi vefejné emisi jsou obligace dostupné prostfednictvim investi¢nich bank
Sirokému spektru zdjemct. Naopak soukroma emise je dostupna nékolika malo vétitelam.

Emise obligaci se musi fidit zakonnymi predpisy, které pfesné specifikuji naleZitosti téchto
cennych papirti. Jedna se o podminky na povoleni emise, formu emise, splaceni a stanoveni
vynostl obligace a mnohé dalsi.

Jak jiz bylo feceno, podnik miZe nedostatek kapitalu feSit emisi obligaci. Dlouhodobé
financovani za vyuziti obligaci podniku pfinasi nasledujici vyhody:

- Urok, ktery hradi emitent za obligaci je pevné stanoven. To znamena, e majitel
obligace nema narok pfi zvySené rentabilit€ podniku na vyplatu mimofadného uroku.
To samoziejmé ale plati 1 naopak, pokud podnik mé nizkou rentabilitu, emitent musi
platit sjednané tiroky plynouci z obligace.

- Uroky plynouci z obligaci jsou pro emitenta obligace plné uznatelnym nakladem a
jsou tedy odpocitatelnou polozkou, pti vypoctu dané se zisku.

- VétSinou plati, ze uroky vyplacené zobligaci jsou niz§i, nez jaké jsou vynosy
z kmenovych akcii. To samoziejmée snizuje naklady na kapital.

- Vlastnici podniku pfi emisi obligaci neztraceji svou kontrolu nad ¢innosti podniku.

- Obligace také umoznuji pruznéji reagovat na potiebu podniku z hlediska navyseni
kapitalu.

16
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Emise obligaci samoziejm¢ piinds$i podniku i ncékteré mevyhody. Jednd se piedevSim o
nasledujici polozky:

- Narust finan¢niho rizika z pohledu navyseni velikosti dluhu v poméru k celkovému
kapitalu.

-V ptipad¢ poklesu zisku podniku musi emitent platit stale stejné splatky z emise
obligaci.

- Emisni naklady jsou také vyssi nez néklady na pofizeni bankovniho Gvéru.

Z vyhod a nevyhod, které jsou uvedeny v piedchozim textu, je patrné, Ze emise obligaci
jsou vyhodné pro podnik, ktery vykazuje stabilni trzby a neni p¥ili§ zadluZen. Také je pti
emisi dluhopist problémem zajisténi spolehlivosti emitenta. Existuji rizné moznosti zajisténi

v

obligaci, z nichz nejcastéjsi je moznost ru¢eni ur¢itym majetkem emitenta.

Pfi rozhodovéani finan¢nich manazeri podniku o vyhodnosti emise obligaci je tfeba brat
v uvahu poZzadovanou vynosnost obligaci, dobu Zivotnosti obligaci, zptisob splaceni dluhu a
dalsi faktory. Dulezita je i situace na trhu s cennymi papiry.

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.
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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 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) Vyjmenujte, jaké znate druhy obligaci a tyto druhy vzajemné porovnejte.

2) Jaké jsou zakladni vyhody a nevyhody financovani podniku dlouhodobymi vnéj$imi
zdroji pomoci obligaci?

3) Jaky je finanéni riziko pti vyuziti podnikovych obligaci?

e UkKoly k zamysleni a diskuzi

1) Z pohledu rizikovosti jsou vyhodné&jsi korporatni obligace nebo obligace statni?

2) Konzervativni investor bude radéji investovat do obligaci nebo do akcii?

(0 KIli¢ k reSeni otazek:
1) Viz vyklad.

2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 4: Financovani podniku dlouhodobymi
finan¢nimi zdroji — leasing

U
u Klicové pojmy:

leasing, finan¢ni leasing, operativni leasing, zpétny leasing, leasingové splatky,
leasingové poplatky

ﬁCﬂe kapitoly:

pochopeni pojmu leasing,

- vysvétleni strategii vyuZitelnosti finan¢niho leasingu,
- porozuméni vyuZitelnosti operativniho leasingu,

- pochopeni principu zpétného leasingu.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Pro podnik neni nékdy vyhodné potizovat majetek podniku do svého vlastnictvi. Leasing
umoziuje vyuZivat potfebny majetek po urcitou presné stanovenou dobu, aniz by byl tento
majetek ve vlastnictvi spolecnosti.
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Leasing je mozné rozdélovat do n¢kolika kategorii:

- financni leasing — u tohoto leasingu je pronajimatelem leasingova spole¢nost, kdy po
ukonceni smlouvy dochézi k odkoupeni majetku ndjemcem za predem dohodnutou
zlstatkovou cenu.

- operativni leasing — na rozdil od finan¢niho leasingu nedochéazi po skon¢eni smlouvy
k odkupu majetku najemcem, ale ten se vraci zpét k pronajimateli.

- zpétny leasing — se pouziva v piipadé, ze podnik potiebuje finanéni prostredky a
vlastni majetek napt. vyrobni zatizeni. Tento majetek odproda leasingové spolecnosti a
zaroven uzavie s touto spolec¢nosti zpétnou leasingovou smlouvu. To znamena, ze si od
ni odprodany majetek zpétné pronajme a hradi leasingové splatky. Po uhrazeni vSech
splatek, majetek prechdzi zpét do vlastnictvi podniku.

Leasing je tedy mozné vyuzit jako alternativni formu finanéni zajisténi poti‘eb podniku za
pomoci ciziho kapitdlu. Leasingova spolecnost je vlastnikem zbozi, které pak najemce
(podnik) vyuZziva pfi své podnikatelské Cinnosti. V tomto piipad€ hovoiime o finanénim
leasingu. Z pohledu ucetnictvi je majetek, ktery byl pofizen za pomoci finanéniho leasingu,
odepisovan u pronajimatele. Podminky finan¢niho leasingu se Vv jednotlivych zemich lisi,
v Ceské republice je za finan¢ni leasing povazovan prondjem pii splnéni nasledujicich
podminek:

- hmotny a nehmotny majetek bude po ukonéeni prondjmu pieveden do vlastnictvi
najemce za predem stanovenou cenu,

- doba najmu majetku musi byt nejméné t¥i roky, nemovitosti osm let,

- pii odprodeji majetku, na ktery byl uplatinovan leasing, nesmi byt cena tohoto
majetku vysSi neZ zustatkova cena, kterou by majetek mél, pokud by bylo
uplatiiovdno rovnomeérné odepisovani.

Vyuzivani leasingového financovani je pro podnik vyhodné z nasledujicich davodi:

- Na potifebny majetek podniku, ktery chce spolecnost ziskat pomoci leasingu, je mozné
vypracovat smlouvu dle potieb ndjemce. Existuje tedy velka variantnost smluv.

- Leasingové splatky je mozné zahrnout do danové€ uznatelnych nékladu.

- Dobu odepisovani majetku je mozné vyraznym zpisobem zkratit.
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- Leasingova spole¢nost podstupuje riziko z pohledu makroekonomickych ukazateld
jako je napft. zvySeni inflace.

- Leasingové spolecnosti obvykle nabizeji ndjemcim 1 dalsi doplikové sluzby
k leasingu.

Pod pojmem ¢ista vyhoda leasingu je mozné si piedstavit rozdil mezi kapitalovym vynosem
a souctem veskerych leasingovych plateb po zdanéni a aktualizovanych danovych §tith
Vv jednotlivych obdobich trvani leasingu.

Vyuzivani leasingového financovani v sobé nese i nékteré nevyhody. Jedna se zejména o
nasledujici nejvyznamné;jsi faktory:

- majetek, ktery je pofizen pomoci leasingu, je obvykle draZsi nez potizeni shodného
majetku na ivér nebo pomoci internich zdroj,

- pro najemce leasing piedstavuje dlouhodoby zavazek fixniho splaceni, které
ptredstavuje pro spolecnost rizikovy faktor,

- podstatnym rizikem také mliZze byt hrozba bankrotu leasingové spolecnosti.

Pokud porovname leasingové financovani s financovanim uvérovym tak pifi Gvérovém
financovani je majetek ve vlastnictvi spolecnosti, ktera provadi odpisy majetku a nemusi platit
leasingové poplatky. Pfi finanénim leasingu je majetek leasingové spoleCnosti a najemce
(podnik) tento majetek pouze vyuziva, ale neodepisuje jej. Pokud se management podniku

wevr

faktory: dafiové aspekty, urokové sazby z tivéru, vysi leasingovych splatek a v neposledni
fad¢ 1 faktor Casu.

Studijni materialy:
Zikladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikovd ekonomika. Praha: Grada, 2012, ISBN 978-
80-247-4372-1.
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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. vydéni. 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. Podnikova ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.

9

e Otazky a ukoly

1) Jaké znate druhy leasingu?
2) Jaké jsou vyhody a nevyhody vyuzivani leasingu pii financovani podniku?

3) Jak probiha odepisovani pfi finan¢nim leasingu?

9

e Ukoly k zamySleni a diskuzi

1) Jak muze vyuziti leasingu ohrozit stabilitu spolecnosti?

2) Jsou Vv soucasné dob¢ leasingové sluzby vice zadané nez v minulosti a pro¢?

O— Kli¢ k FeSeni otazek:

1) Viz vyklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 5: Nastroje platebniho styku, platebni prikazy,
sménky, Seky, akreditiv a dokumentarni inkaso

U
u Klicové pojmy:

nastroje platebniho styku, platebni prikazy, sménky, Seky akreditiv, dokumentarni
inkaso

ﬁCﬂe kapitoly:

pochopeni nastroju platebniho styku,

- vysvétleni platebnich prikazi,
- pouZiti smének, Seki akreditivii v podnikové praxi,

- principy vyuZiti dokumentarniho inkasa.

Z Cas poti-ebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Platebni styk je mozné definovat jako vztah mezi dvéma subjekty. Jednim ze subjektil je
platce a druhym je prijemce platby. Penézni prostfedky jsou tedy pfendSeny mezi platcem a
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pfijemcem. V platebnim styku se vétSinou mezi platcem a piijemcem objevuje dalsi subjekt,
ktery nazyvame prostiednikem. Prostfednikem je zpravidla finan¢ni instituce napt. bankovni
dim. Financni instituce je tedy zprostiedkovatelem platebnich piikazt.

Platebni styk je mozné ¢lenit do péti riznych kategorii:

- podle zptsobu placeni,

- podle mista vykonu,

- podle bankovniho zavazku,

- podle privodnich dokumentt,
- podle platebni Ihuty.

Nyni si jednotlivé kategorie ¢lenéni rozebereme podrobnéji.

Kategorii podle zptisobu placeni mizeme ¢lenit do dvou podkategorii. Prvni je hotovostni
styk, u kterého mezi platcem a piijemcem dochazi k preddvani penéZnich prostfedkl t;.
bankovek a minci. Druha podkategorie je bezhotovostni styk, kdy k pfesunu finan¢nich
prostfedkti dochédzi bezhotovostni formou z uctu platce na Gcet piijemce.

Kategorie ¢lenéni dle mista vykonu je mozné roz¢lenit do tii dalich kategorii, a to na
tuzemsky, mezinarodni a preszahrani¢ni platebni styk. U tuzemského styku dochazi
k platbam uvniti statu, vétSinou vV domaci méné. U mezinarodniho platebniho styku, ktery
byvé nékdy nazyvan jako zahrani¢ni platebni styk, je ptevod provadén mezi dvéma subjekty,
ktefi se nachazeji kazdy v jiném staté. Do této kategorie patii i platby, které jsou provadény
tuzemskymi platci nebo piijemci v cizi méné. Preszahrani¢ni platebni styk je styk mezi
tuzemskymi subjekty a zahrani¢nimi subjekty ze zemi EU ¢i EHS do vySe plateb 50 tis. Eur.

Zavazkovy bankovni vztah je platebni vztah, kdy banka vstupuje misto klienta do zavazku
pfi realizaci dohodnutého platebniho néstroje. Naopak bezzavazkovy bankovni vztah je vztah,
kdy banka do tohoto zavazku nevstupuje.

Kategorie ¢lenéni dle privodnich dokumenti je ¢lenéna na dvé kategorie, a to na hladké
platby a dokumentarni platby. Hladké platby byvaji uskutecnény na zakladé ptikazu jen
jednoho z ucastnik platebniho styku a dokumentarni platby se uskuteCtiuji na zakladé
pfedem urcenych dokumentt.
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Poslednim ¢lenénim je ¢lenéni dle lhuty vyrovnani. Standardni platby jsou platby, které jsou
ucinény na zaklad¢ pfedem stanovenych podminek. Expresni platby jsou platby, kdy dochazi
k urychlenému odepsani finanénich prostfedkid z Gétu klienta oproti béznym postuptm, které
jsou dany v obchodnich podminkéch banky.

Existuje cela fada nastroju platebniho styku, mezi zékladni patii hotovostni a bezhotovostni
styk. Nejbéznéjsim bezhotovostnim platebnim stykem je bankovni pievod, nékdy je
V literatuie oznacovan jako hladky plat. U bankovniho pievodu jeden ze subjektti dava bance
ptikaz, aby z jeho uctu odesly finan¢ni prostiedky na ucet druhého subjektu. U bankovnich
prevodl rozliSujeme dva zékladni druhy ptikazi — prvnim je ptikaz k Gthradé a druhym je
ptikaz k inkasu. U piikazu k Ghradé¢ K pievodu finan¢nich prostredkd dava majitel Gctu a
Z jeho uctu je 1 platba realizovana. U inkasniho piikazu pokyn bance dava majitel Gctu, na
ktery bude platba ptipsana. Majitel uctu, ze kterého bude platba provedena, musi dat k tomuto
aktu svoleni.

Hotovostni platebni styk je pfevodem penéznich prostfedkii od jednoho subjektu k druhému,
prostiednictvim hotovych penéz.

Velmi ¢asto pouzivanymi nastroji platebniho styku jsou sménky a Seky. Sménky maji ve
finan¢nim systému tii zakladni funkce jako platebni prostfedek, zajisStovaci prostiedek a
uveérovy prostiedek.

Platebni prostfedek u sménky je vyuzivan v situaci, kdy dluznik neuhradi sviij dluh
finan¢nimi prostfedky, ale misto nich vystavi sménku.

Sménka jako zajistovaci prostfedek je vyuzivana v situaci, kdy napf. banka pozaduje jisténi
pro uvér, ktery chce podniku poskytnout. Podnik vypise sménku a v ptipad¢€ nesplaceni dluhu
Jji banka pouzije pro snadngj$i zpétné ziskani svych prostiedki.

Sménka jako uvérovy prostiedek je vyuzivana v situacich, kdy podnik potiebuje financni
prostiedky. Spolecnost vystavi sménku, oproti které mu napf. bankovni dim vyplati
dohodnuté finan¢ni prostiedky.
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Seky jsou dalsim nastrojem platebniho styku. Jejich vyznam v poslednich letech se zmen3uje,
a to z ditvodu pouzivani platebnich karet. Sek je cenny papir, ktery obsahuje piikaz vystavce
Seku smérem k bance, aby banka vyplatila finan¢ni hotovost majiteli Seku.

Dokumentarni inkaso je piikaz prodavajiciho vysilaci bance, aby prostfednictvim inkasni
banky zajistila u kupujiciho pozadovanou finan¢ni ¢astku.

Dokumentarni akreditiv piedstavuje zdvazek banky, ktery je formou pisemného textu, na
zékladé pozadavki kupujiciho. Banka poskytne dohodnuté finanéni prostfedky
prodavajicimu, pokud budou splnény tzv. akreditivni podminky.

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. 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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D)

o Otazky a ukoly
1) Vysvétlete pojem platebni styk a platebni piikaz.
2) Jaké jsou divody vyuzivani sménky a Seku v podnikové praxi?

3) Zjakého divodu je vyuzivan dokumentarni akreditiv a dokumentarni inkaso?

9

e Ukoly k zamygsleni a diskuzi

1) Zjakého duvodu jsou v soufasné dobé sménky velmi vyuzivanym platebnim
nastrojem?

2) Proc¢ Sek ztraci své misto ve vyuziti v podnikové sféie?

O— Kli¢ Kk FeSeni otazek:

1) Viz vklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 6: Finanéni planovani, druhy finan¢nich planu

{
u Kli¢ové pojmy:

finan¢ni plan, kratkodobé finan¢ni planovani, dlouhodobé finan¢ni planovani, planovani
kapitalu, planovani vynosi, planovani naklada, planovani rozvahy, planovani penéZnich
toku

i?Cﬂe kapitoly:

- Seznameni s pojmem finan¢ni planovani,
- pochopeni vyuzitelnosti kratkodobého finan¢niho planovani,
- vysvétleni vyuzitelnosti dlouhodobého financniho planovani,

- vysvétleni pojmii planovani nakladi, vynosi, rozvahy, penéZnich tokii.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

E==} Vyklad:

Finan¢ni planovani je proces, kdy dochazi k rozhodovani o podnikovych cilech a
mozZnostech jejich dosaZeni. Podnikové cile se tykaji pfedevsim investicni ¢innosti, rozvoje
lidskych zdrojt, marketingu, ale také vyzkumu a vyvoje.
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Plin podniku V sob¢ zahrnuje nasledujici dil¢i plany. Plany prodeji, nakupt, lidskych
zdroji, vyroby, oprav majetku a investic. Jednotlivé plany musi byt vzajemné provazany,
aby pii spojeni tvofily jeden logicky celek. Integrujicim faktorem jednotlivych dil¢ich plant
je finan¢ni plan. Finanéni plan v sob& zahrnuje i moZnosti ziskani financnich zdroji
podniku a investovani téchto ziskanych zdroju. Finan¢ni cile podniku vychazeji ze
strategickych plana spole¢nosti. Finan¢ni planovani se musi fidit hlavnimi zasadami, mezi
které patfi zejména:

- podnikové cile, poslani podniku, strategie podniku musi navazovat na finanéni plan,
- finan¢ni pldnovani musi minimalizovat riziko podnikani,

- finan¢ni pldn musi vytvaret cely management podniku, ne pouze finan¢ni feditel,

- cilem finan¢niho planovani je maximalizace trzni hodnoty podniku,

- zisk je pouze zastupny prostiedek finanéniho planovani,

- pozitivni vyvoj trZzni hodnoty podniku je ukazatelem kvality finan¢niho planu.

Vykaz zisku a ztraty, rozvaha a plan finan¢nich toka jsou vystupem finan¢niho planu. Tyto
vykazy se sestavuji na celé planovaci obdobi a jsou roz¢lenény na jednotlivé obdobi, vétSinou
ucetni roky.

Kratkodoby finané¢ni plan je vétSinou planem na jeden rok, je rozpracovan na mésicni
obdobi, kdy kazdé¢ obdobi je doplnéno komentafem. Tento komentat obsahuje vSechny
piedpoklady, za kterych byl financni plan sestaven. Jednou ze zakladnich soucasti finan¢niho
planu je vykaz ziskll a ztrat. Nardst zisku je mozné dosdhnout rlstem trzeb, a to bud’
zvySenim prodeji v kusech, nebo zvySenim ziskové prirazky. Zvyseni ziskové pfirazky je ale
mozné pouze u novych vyrobkd, které maji takové vlastnosti, ze kupujici jsou ochotni zaplatit
za n¢ vyssi cenu. DalSi moZnosti ristu zisku je snizeni nadkladovych polozek. Toho je mozné
dosédhnout snizenim ceny vstupll, zvySenim produktivity prace nebo sniZzenim kapitalovych
nakladu.

Planovani vynosu je plan prodeje vykonti spole¢nosti tj. vyrobkil a sluzeb. Objem téchto
vykont zjistime napf. pomoci trendové kiivky, regresni analyzy nebo empirii. Dal§i moZnosti
je urceni vynosl na zakladé ramcovych kontraktii s odbérateli.

Planovani nakladi je mozné provadét dvéma zakladnimi zptsoby, a to jako relaci k trzbam
nebo jako jednotlivé nakladové druhy, které pak tvoiime individualné. Do individualniho
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planovani patii odhad materidlovych a energetickych néakladt, sluzeb, osobnich nékladt
odpist, ostatnich provoznich ndkladi a finan¢nich nakladi.

Planovani rozvahy resp. rozvahovych polozek je zavislé na vyvoji trzeb. Na zméné vyvoje
trzeb jsou zavislé 1 zmény ve velikosti obéznych aktiv — zdsob, pohledavek, kratkodobych
zavazki, a finanéniho majetku. Samoziejmé, ze mize dojit ke zménam 1 v dlouhodobém
majetku napf. rozsifeni vyrobnich kapacit.

Pti planovani kapitialu je nutné vychazet z odhadovaného objemu existujicich zdroja
financovani. Planujeme jak zdroje vlastni, tak zdroje cizi. Do zdroju vlastnich fadime napft.
vklady majitelti a do zdroju cizich napt. bankovni Gvéry.

Pii planovani penéZnich tokd pouzivame vétsinou nepfimou metodu vypoctu C-F, kde se
vychdzi z odhadu zdanéného vysledku hospodateni. Vysledek hospodafeni po zdanéni je déle
upravovan o n¢které naklady, vynosy a je doplnén o pohyby finan¢nich prostiedkd, které maji
souvislost se zmé&nami velikosti majetku a mnoZstvi kapitalu.

Rocéni finan¢ni plany, jsou n€kdy nazyvany jako kratkodobé financni plany, zpfesiiuji a
konkretizuji kratkodobé cile, tak aby byly splnény cile dlouhodobé. Kratkodobé finan¢ni
plany jsou charakterizovany:

- pfizpusobeni se disponibilnim zdrojim,

- pteménou dlouhodobych zdmért podniku na zaméry takticke,
- zohlednénim aktualnich hrozeb a rizik podniku,

- rozpracovanim na Ctvrtletni resp., mési¢ni finan¢ni plany,

- neustdlou aktualizaci.

Dlouhodobé finan¢ni plany se sestavuji na zakladé tii zakladnich analyz. Prvni je analyza
podniku, kam fadime napt. vyrobni program, vyrobni portfolio, Zivotni cyklus vyrobku, silné
a slabé stranky podniku. Do druhé analyzy fadime prognézu vyvoje okoli podniku, tj.
legislativni a hospodatskou politiku statu nebo situaci na trhu, konkurenci atd. Posledni, treti
analyza se tyka plnéni podnikovych cilii, jako je finanéni stabilita podniku, maximalizace
trzni hodnoty, postaveni na trhu atd.
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Na dlouhodoby finanéni plan jsou kladeny nasledujici pozadavky:

- variantnost,

- klouzavy zpusob zpracovani,

- moznost aktualizace,

- kvalitni komentare k jednotlivym ¢astem programu.

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 Podnikovd ekonomika pro bakaldrské
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) Kjakému ucelu se vyuziva finanéni planovani?
2) Pro¢ je finan¢ni plan rozdé¢len na kratkodoby a dlouhodoby?

3) Zjakych podtitulii se sklada finanéni planovani?

9

e Ukoly k zamygSleni a diskuzi

1) Diskutujte o moznosti vyuziti finan¢nich plant v podniku jednotlivce.

2) Zamyslete se nad tim, zda je finan¢ni plan tajny dokument podniku.

O Kli¢ k FeSeni otazek:
1) Viz vklad.

2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.

32



L )
* ﬁ
** ** ..
. * * L] 6
evropsky X i ﬁ :

socialni - MINISTERSTVO SKOLSTVI, OP Vzdslavani
fond v CR 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

Kapitola 7: Finan¢ni kontrola

0
u Kli¢ové pojmy:

finan¢ni kontrola, rozvaha, vykaz ziski a ztrat, cash flow, finan¢ni analyza externi a
interni, analyza elementiarnich ukazateli, analyza rozdilovych ukazateli, analyza
pomérovych ukazateli

ﬁCﬂe kapitoly:

vysvétleni diivodii finanéni kontroly v podniku,

- objasnéni metod, které jsou vyuzivany ve finan¢ni kontrole,
- vysvétleni davodi vyuziti rozvahy, vysledovky a cash flow p¥i finan¢ni kontrole,

- vyuziti finan¢ni analyzy pri finan¢ni kontrole podniku.

X Cas poti-ebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Finan¢ni Kkontrola je jednim ze zakladnich povinnosti finanéniho managementu
podniku. Zabyva se rozborem vysledk a zavéria z hospodafeni podniku.

33




.
*
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

Hlavnim tkolem finan¢ni kontroly je sledovani nasledujicich bodu:

- vyhodnocovani ekonomické situace firmy,
- vyhledavani slabych stranek podniku, které by mohly byt zdrojem nestability,
- vyhledavéani silnych stranek podniku z divodi mozné ptilezitosti rozvoje spolecnosti.

Hlavnim zdrojem informaci pro management spolecnosti jsou uéetni vykazy tj. rozvaha,
vykaz ziskl a ztrat a vykaz cash flow. Dal§im zdrojem informaci je manaZerské ucetnictvi
a to predevSim vystupy z vnitropodnikového ucetnictvi. Neopomenutelnym zdrojem pro
management podniku jsou i vystupy finanéni analyzy, které informuji vedeni spole¢nosti o
vyvoji finanénich ukazateli v ¢asovém horizontu n¢kolika obdobi, umoznuji srovnavat
podnik s konkurenénimi podniky se stejnym zaméfenim a Vv neposledni fadé umoznuji
srovnavat skutecné hodnoty ukazateli s hodnotami planovanymi.

Vysledky finan¢ni analyzy jsou urceny nasledujicim uZivatelidm:

- soucasnym, ale 1 budoucim investortim, aby mohli posoudit a zhodnotit vyvoj svych
investic,
- VvV omezené mife i obchodnim partneriim a to jak odbératelim, tak i dodavateltim,

- bankam v ptipad¢ Zadosti o ziskani finan¢nich prostredkii,
- Vneposledni fad€ i managementu spolecnosti.

Jak jiz bylo fe€eno, financni kontrola se opird 1 o finan¢ni analyzu. Tu rozliSujeme na
finanéni analyzu interni a finan¢ni analyzu externi. Pfi interni financni analyze se
vyuzivaji vnitini zdroje spolecnosti. Pfi externi analyze se jako zdroj dat vyuzivaji bézné
dostupné informace a tyto informace si zpracovavaji pro své potieby napi. konkurenti,
odbory, investoii ale 1 napf. stat. Finan¢ni analyzu mizeme déle de€lit podle zpracovani
vstupnich udajt, na:

- analyzu elementarnich ukazateli, kterd je nékdy nazyvana jako analyza absolutnich
ukazateld,

- analyzu rozdilovych ukazateli,

- analyza relativnich ukazateli, n€kdy také oznacovéna jako analyza ukazatell
podilovych.
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Analyzou elementarnich ukazateli je ozna¢ovana analyza, kdy neni nutné data upravovat.
Management podniku pouze sleduje trend vyvoje ukazatele v ¢asové fad¢é. Takovou analyzu
oznacujeme jako analyzu horizontalni. Vertikdlni analyza vyjadfuje jednotlivé polozky
vykazil jako procentni podily celkovych komponent.

Analyzou rozdilovych ukazatelii nazyvame analyzu, kdy vysledky jsou ziskavany rozdilem
stavovych ukazatell z rozvahy. Jako nejdiilezitéjsi predstavitel analyzy rozdilovych ukazateli
je Cisty pracovni kapital, ktery je vypocten jako ob&zna aktiva minus kratkodobé cizi zdroje.

Analyza pomérovych ukazateli vyjadiuje jednotlivé ukazatele pomoci podilu mezi dvéma
¢i vice absolutnich polozek napt. z rozvahy. Sem patii napf. ukazatelé likvidity, rentability,
zadluzenosti nebo aktivity.

Finanéni management podniku musi pii finanéni kontrole brat v avahu 1 vyvoje
makroekonomickych ukazateli jako je inflace, kolisdni devizového kurzu a nékteré dalsi
ukazatele, které mohou vysledky kontroly vyraznym zplisobem ovlivnit a zkreslit.

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.
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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 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) Jaka vstupni data potiebuje personal pfi finan¢ni kontrole podniku?
2) Jakym zpisobem jsou ¢lenény metody finanéni analyzy?

3) Komu slouzi vysledky finanéni analyzy?

9

e Ukoly k zamygSleni a diskuzi

1) Pro¢ by mél, v nékterych situacich, seznamovat podnik se svymi vysledky finanéni
kontroly své dodavatele a odbératele?

2) Jak casto by se méla v podniku délat finan¢ni kontrola?

O— Kli¢ k FeSeni otazek:

1) Viz vklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vwiklad.
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Kapitola 8: Hodnoceni investicnich projekti, statické
metody hodnoceni

U
u Klicové pojmy:

statické metody, dynamické metody, celkovy pFijem z investice, ¢isty prijem z investice,
prumérné ro¢ni cash flow, primérna rocni navratnost, priimérna doba navratnosti

ﬁCﬂe kapitoly:

vysvétleni statickych metod hodnoceni efektivity investic,

- pochopeni pojmii celkovy pFijem z investice, ¢isty pFijem z investice,
- vysvétleni priimérné ro¢ni C-F, priimérna ro¢ni navratnost,

- pochopeni pojmu primérna doba navratnosti.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:
U kazdé investice podniku je tfeba zvazit, zda se jedna o investici efektivni ¢i nikoli. Pro

hodnoceni efektivnosti investic existuje nékolik postupi, které managementu podniku
pomahaji zjistit vyhodnost vynalozenych finan¢nich prostredk.
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Metody hodnoceni investic je mozné rozdélit do dvou zakladnich kategorii:

- metody statické,
- metody dynamické.

Metody statické neprihlizeji k faktoru c¢asu. Pravé pro tento nedostatek, kdy neni
nerozliSovana €asova hodnota penéz, se pouzivaji u mén€ vyznamnych projektil, s kratsi
dobou Zivotnosti. Zanedbani faktoru ¢asu hraje u téchto projektii minimalni roli.

Metody dynamické naopak vyuzZivaji ve svych vypoétech ¢asové hledisko. Vypocty jsou
slozit€jsi vice vypovidajici, a proto se dynamické metody vyuzivaji u projekti financné

wevr

Metody statické, jak jiz bylo feCeno, nepocitaji pii vypoctech s faktorem casu. Metody
statické se zamé&fuji na sledovani cash flow z investice a takto ziskané informace poméiuji
S pocate¢nimi vydaji firmy.

Mezi statické metody patii:

Celkovy prijem z investice, ktery se spocita jako soucet vSech penéznich tokid plynouci
Z vynalozenych finanénich prostredkd.

CP=CF,+CF, +..+CF, =) CF

i=1
Kde CP je celkovy piijem z investice, CF, je cash flow z n-tého roku.

Cisty pi¥ijem z investice je rozdil celkovych piijmi z investi¢niho projektu, od kterych se
odectou celkové ndklady, které byly na projekt vynaloZeny.

NCP =CP-IN=-IN+> CF,

i=1

Kde NCP je cisty pfijem z investice, CP jsou celkové piijmy, IN jsou naklady na investici a
CF, je cash flow z n-tého roku.
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Primérné roc¢ni cash flow je podil celkovych piijmi a doby zivotnosti investice (n).
Vypocet se provadi podle nasledujiciho vzorce:

pcr="
n

Primérné rocni navratnost je podil primérnych piijmt z investice a celkovych nakladi
jaké jsme na investici vynalozili.

_@CF
IN

ar

Primérnou dobu navratnosti je mozné vyjadfit jako pfevracenou hodnotu primérné ro¢ni
navratnosti. Ke stejnému vysledku se dopracujeme, pokud investini vydaj vydélime
primérnym ro¢nim cash flow.

Qdobazi
Dr

Dal$im vyuZivanym kritériem je doba navratnosti investice. Pomoci tohoto ukazatele
management podniku zjisti pocet let, béhem nichz vynosy z projektu na investici zcela pokryji
vynaloZzené naklady. Pokud jsou roc¢ni vynosy konstantni, I1ze toto obdobi vypocitat
nasledujicim zplisobem:

DN = IN/primérné ro¢ni CF
Toto kritérium je v praxi ¢asto vyuzivano, i kdyz jeho pouziti ma nasledujici nedostatky:

- nebere v tivahu vliv Casu (staticka metoda hodnoceni),
- hodnoceni je provadéno pouze na zaklad¢ vynost do doby splaceni investice.
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Poslednim pouzivanym kritériem je metoda primérnych rocnich nakladia. V nékterych
ptipadech, lze pro hodnoceni efektivity pouzit i tuto metodu. Zde se vypocitavaji pramérné
ro¢ni naklady jednotlivych moznosti realizace investice z pohledu technickych variant. Jako

v v

PN=0O+ixI+NP

Kde O jsou primérné ro¢ni odpisy, i je pram&rny ro¢ni trok, NP jsou primérné ro¢ni naklady

bez odpist a IN jsou ndklady na investici.

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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D)

o Otazky a ukoly
1) Jaky je rozdil mezi statickymi a dynamickymi metodami hodnoceni efektivity
investic?
2) Jaké znate statické metody hodnoceni investic?

3) Jaké jsou vyhody a jaké jsou nevyhody vyuzivani statickym metod hodnoceni
investic?

e Ukoly k zamysleni a diskuzi

1) Pro¢ se na draz$i investice vyuzivaji dynamické metody hodnoceni efektivity investic?

2) Musi se vzdy investi¢ni doporuceni dle jednotlivych metod hodnoceni efektivity
investic shodovat?

(0 KIli¢ k reSeni otazek:

1) Viz vyklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 9: Hodnoceni investi¢nich projekti — dynamické
metody hodnoceni

U
u Klicové pojmy:

statické metody, dynamické metody, Cista sou¢asna hodnota, vnitini vynosové procento,
index ziskovosti, diskontovana mira navratnosti

ﬁCﬂe kapitoly:

vysvétleni dynamickych metod hodnoceni efektivity investic,

- pochopeni pojmii ¢ista sou¢asna hodnota,
- vysvétleni vnitiniho vynosového procenta,

- pochopeni pojmu diskontovana doba navratnosti.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Jak jiz bylo feceno v predchozi kapitole, hodnoceni efektivnosti investic je mozné rozdélit
na metody dynamické a metody statické. Metody dynamické berou vuvahu casovou
hodnotu penéz, metody statické naopak s asovou hodnotou finan¢nich prostiedkli nepocitaji.
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Dalsim ukazatelem, se kterym dynamické metody hodnoceni efektivity pocitaji je i riziko,
které je zahrnuto do ptepoctu budoucich cash flow na soucasnou hodnotu. Hodnota diskontni
miry je vétSinou uvadéna ve vySi podnikové diskontni miry, do které¢ je zapocitdno i
podnikové riziko prostiednictvim pozadovaného vynosu.

Mezi dynamické metody hodnoceni efektivnosti investic patri:

- Cista soucasna hodnota,

- vnitini vynosové procento,

- index ziskovosti,

- diskontovana mira navratnosti

Cista sou¢asna hodnota je rozdil mezi soucasnou hodnotou piijmi a soucasnou hodnotou
vydajii. V nasem piipadé¢ budeme piedpokladat, Ze vydaj na investici je jednorazovy a je
uskute¢nén v roce nula. Pokud by tomu tak nebylo, bylo by nutné diskontovat i vydaje

Vv jednotlivych letech.
CF, CF, CF, B Z”: CF

NPV =—IN + + >+t =—IN+)» ——L
(1+WACC) (1+WACC) (1+ WACC)" = (1+ WACC)'

Kde NPV je dista soucasnd hodnota, IN je jednordzovy vydaj na investici v ¢ase nula, n je
pocet let, CF; - cash flow v roce i. WACC jsou vazené naklady na kapital.

Aby byl projekt finanéné zajimavy, musi byt hodnota NPV vyssi nez nula. Nékdy je
vyhodnéjsi pii vypoctech vyuzit index Cisté soucasné hodnoty (index ziskovosti), ktery je
uren jako podil diskontovanych piijmd k diskontovanym vydajim. Aby byl projekt
investorsky zajimavy, musi mit vysledek hodnotu vyssi nez jedna.

Vnitini vynosové procento vychazi ze stejnych zasad jako vypocet €isté soucasné hodnoty.
Principem vypoctu je nalezeni takové hodnoty tirokové miry (IRR) pfi které se diskontované
piijmy a diskontované vydaje rovnaji, neboli jejich soucet je roven nule.

" CFi
“IN+Y ——— =0
Z(1+ IRR)'

i=1
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Pokud bude investor vybirat mezi dvéma variantami investic, vybere si tu investici, ktera
vykazuje vys§i hodnotu tdrokové miry IRR. Dalsi podminkou je, Ze vypoctena trokova
mira IRR musi byt také pro investora akceptovatelna z pohledu dostate¢né vynosnosti
projektu.

Index ziskovosti je relativni ukazatel, ktery mavazuje na cistou soucasnou hodnotu.
Vypocet je provadén jako pomér mezi diskontovanymi pifijmy a diskontovanymi vydaji.
V nasem ptipadé opét predpokladame, ze vydaje na analyzovany projekt, jsou jednorazové a
jsou provadény v ¢ase nula.

S
p— T (1+WACQ)' _PV
IN IN

4

Pomoci indexu ziskovosti je mozné porovnavat i vice projektii, kdy nejvyhodnéjsi je ten,
ktery vykazuje nejvysSi hodnotu. Aby byl projekt investorsky zajimavy, musi byt tato
hodnota vysS$i nez jedna.

Diskontovana doba navratnosti urcuje, za jaké obdobi se vlozené investice do projektu
vrati, pokud je pfi vypo€tu brana v Gvahu i1 Casovd hodnota penéz. Pak jiz zélezi na
managementu spolecnosti, zda éasové obdobi navratnosti finanénich prostiedki je pro né
akceptovatelné.

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. SCHOLLEOVA. Praktikum Podnikova ekonomika pro bakaldrské
studium. 1. vydani. Plzeii: 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) Jaky je rozdil mezi statickymi a dynamickymi metodami hodnoceni efektivity
investic?
2) Jaké znate dynamické metody hodnoceni investic?

3) Jaké jsou vyhody a jaké jsou nevyhody vyuzivani dynamickych metod hodnoceni
investic?

e  Ukoly k zamySleni a diskuzi

1) Jdou dynamické metody hodnoceni efektivity investic vyuzit i mimo podnikovou
praxi, napf. v domacim ucetnictvi?

2) Ktery zukazateli (Cistd souCasna hodnota a index ziskovosti) je v praxi vice
vypovidajici a pro¢?
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O— Kli¢ Kk FeSeni otazek:

1) Viz vklad,
2) Viz vyklad,
3) Viz vyklad.
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Kapitola 10: Hodnoceni investicnich projekti, metoda
rozhodovaciho stromu

U
u Klicové pojmy:

rozhodovaci strom, viceetapové projekty, uzle, hrany, rozhodovaci uzel, situa¢ni uzel,
rizikova mira

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni pojmu rozhodovaci stromy,
- vysvétleni vyznamu viceetapové projekty,
- porozuméni smyslu uzli a hran v rozhodovacich stromech,

- Vvysvétleni pojmii rozhodovaci uzel a situac¢ni uzel.

Z Cas poti-ebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Néktera manazerska rozhodnuti jsou tak variantné slozitd, ze pro vétsi prehlednost se vyuziva
metoda tzv. rozhodovacich stromii. To znamena, Ze vS§echny mozné varianty vyvoje je
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pomoci této metody mozné si vizualné zobrazit. Uplatnéni této metody je vhodné u
viceetapovych projekti, kdy se jednotlivé moZnosti vyvoje rozviji postupné v nékolika
stupnich.

Rozhodovaci graf je sloZen z posloupnosti uzli a hran. Zakladné ¢lenéni uzlu je na uzle
rozhodovaci, nékdy jsou také nazyvany jako uzle deterministické a na uzle situadni.
Situaéni uzle jsou v literatufe taky nazyvany jako uzle stochastické.

Rozhodovaci uzly se pouzivaji tehdy, pokud management podniku se mize rozhodnout mezi
dvéma ¢i vice variantami. Napft. ziskanim penéz z uvéru nebo ziskani finanénich prosttedkt
emisi cennych papirt.

Situaéni uzly naopak vyjadiuji n€kterou z moznych alternativ, kterd mize nastat nezdvisle na
managementu spolecnosti. Napf. zvySeni nebo sniZeni urokovych sazeb. Tyto situacni uzle
byvaji doplnény i hodnotou rizika. U trokovych sazeb by zvySeni uroku z uvéru nad 5
procent byla pfifazena pravdépodobnost 0,3. Naopak sniZzeni pod 3 procenta by bylo
managementem ohodnoceno pravdépodobnosti 0,5. Pokud bude Grokova mira v rozmezi 3 az
5 procent, tak tato situace bude ohodnocena pravdépodobnosti 0,2 (dopocet do jedné).

Graficky znazornéni rozhodovaciho a situa¢niho uzle je na obr. €.1.

Obr.¢.1 — rozhodovaci a situacni uzel

— rozhodowvaci
Wz
— situadcnii
Sz

= hrany: varianty

Zdroj: vlastni

Na obr. ¢. 2 je udélan ptiklad rozhodovaciho stromu. Management podniku uvazuje o ndkupu
nového automobilu v budoucnu. Mize se rozhodnout mezi tfemi variantami. To ukazuje
rozhodovaci uzel €. 1. Pod variantou €. V1 si Ize predstavit nakup dopravniho prostfedku
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hrazeného v hotovosti. Varianta ¢. V2 ukazuje moznost vzit si na ndkup vozu uvér a varianta
¢. V3 je moznost automobil viibec nekupovat. Varianta ¢.V2 je dale d€lena situacnim uzlem
na tfi dal§i mozné vyvoje, tentokrate neovlivnitelné managementem spolec¢nosti. Tyto
varianty se tykaji vyvoje trokovych sazeb (uzly 5, 6 a 7). S jakou pravdépodobnosti budou
jednotlivé trokové miry u tvéru (mira rizika) ukazuji hodnoty S1, S2 a S3.

Tab. ¢. 2 — Rozhodovaci strom u ndkupu automobilu

Zdroj: vlastni

VyuZzitelnost rozhodovacich stromil je velmi Siroka. Casto se vyuzivaji pfi investi€nim
rozhodovani, vyvoji novych vyrobkii, optimalizaci skladového hospodarstvi.

Mezi hlavni vyhody pouziti metod rozhodovacich stromii patii zejména:

- prehlednost vSech disledkt plynoucich z rozhodnuti,
- pfehlednost a v pfipad¢€ kolektivnich rozhodnuti i nazornost problému.

Studijni materialy:
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Zakladni literatura:

VOCHOZKA, M., P. MULAC et al. Podnikova 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.

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.

? Otazky a ukoly

1) Jaka je prakticka vyuzitelnost rozhodovacich stroma?
2) Jak se od sebe lisi rozhodovaci a situacni uzle?

3) Jaké jsou vyhody rozhodovacich stromi?
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e Ukoly k zamysleni a diskuzi

1) Diskutujte o nevyhodach rozhodovacich stromii v podnikové praxi.

2) V jakych piipadech neni pro rozhodovaci stromy Vv podnikové praxi vyuziti?

O— Kli¢ Kk FeSeni otazek:

1) Viz vklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 11: Devizovy trh, devizové operace a finané¢ni
rizeni devizovych rizik

U
u Klicové pojmy:

deviza, valuta, devizovy trh, devizové riziko, apreciace, depreciace, uzaviena pozice,
oteviena pozice, forwardy, futures

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni ziakladnich pojmi z mezinarodnich financi,
- vysvétleni moZnosti omezeni devizového rizika pri obchodu se zahranic¢im,
- porozuméni praktické vyuZzitelnosti forwardii a futures,

- porozuméni otevi‘ené a uzavi‘ené pozici podniku.

Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

V soucasné¢ dobé¢ je kazda ekonomika zapojena do mezinarodniho obchodu a tato
propojenost se zahrani¢nimi trhy stale roste. Ceskd republika je otevienou zemi, jejiz
ekonomika je zavisla na exportu a importu zbozi a sluzeb. V soucasné dobé vice nez 80
procent domaci produkce je zavislé na zahrani¢nich vstupech. Na tuto skute¢nost musi
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reagovat kazdy vrcholny management podniku, protoze jednim z ukoli fidicich struktur
podniku je vyhledavani novych odbérnych mist pro vyrobky a sluzby.

Mezi zakladni pojmy zahrani¢niho obchodu patii:

Deviza je bezhotovostni forma zahrani¢ni mény, ktera je obvykle vyjadiena pomoci
Ziralnich penéz (zapisy na Uctech penéznich ustavll) nebo napt. formou sménky nebo Seky.

Valuta je hotovostni forma zahrani¢ni mény, ktera je vyjadiena statovkami a mincemi.

Devizovy kurz je vyjadfeni poméru mén dvou zemi mezi sebou. K devizovému kurzu se
vztahuje i pojem devizovy trh, coz je misto kde dochézi ke stietu nabidky a poptavky po
cizich devizovych prostfedcich. Pokud na tomto trhu ména oslabuje, mluvime 0 depreciaci a
pfi posileni mény hovofime o apreciaci mény.

Z pohledu finanéniho managementu podniku, ktery obchoduje se zahrani¢im a provadi platby
a inkasa v zahrani¢ni méng, je dilezité omezit tzv. kurzova rizika. Kurzové riziko znamena
moznost finan¢ni ztraty podniku pfi zméné kurzu. Pokud je podnik exportni, tj. vyvazi své
zbozi do zahranici a inkasuje platby od odbératele v cizi méné€, pak pro tuto spolecnost je
ohrozujici posileni kurzu domaci mény. Pokud podnik vystavi fakturu na 1000 EUR a
soucasny kurz je 25 K¢/Euro, pak management kalkuluje s ptijmem 25 tis. K¢. Jestlize v dobé
splatnosti kurz ¢eské koruny posili na 23 K¢/Euro, pak podnik po konverzi inkasuje pouze 23
tis. K¢ a utrpél vici kalkulaci ztratu 2 tis. K¢. Posileni devizového kurz je naopak vyhodné
pro importni podnik. Management podniku se mize proti kurzovym pohybim brénit nékolika
zpusoby. Mezi zakladni moZnosti kK omezeni kurzového rizika patii:

- uzavfena pozice podniku z pohledu zdvazkl a pohledavek v cizi méné,
- zajisténi kurzu pomoci terminovych kontraktd na cizi ménu.

Uzaviena pozice podniku znamend, ze velikost pohledavek a zavazki v cizi méné je
shodna, a to jak zhlediska velikosti téchto zavazki a pohledavek, ale i mény a data
vyrovnani. Podnik tedy nepodstupuje zadné devizové riziko (napt. 1000 Euro dluzi a ve
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stejnou dobu bude 1000 Euro inkasovat). Oteviena pozice naopak znali, ze zavazky a
pohledavky nejsou vyrovnany a podnik podstupuje kurzové riziko

Mezi terminové operace zajisténi kurzového rizika patii napt. forwardy, futures, swapy a
opce. Nejrozsifengjsi jsou forwardové operace. V principu lze forwardovy kontrakt vysvétlit
nasledujicim zptisobem. Exportujici podnik na zdkladé faktury, kterou vystavil pfi dodavce
svého zbozi zahrani¢nimu odbérateli ma informaci, Ze platbu za své zbozi obdrzi za mésic a
to ve vySi 1 mil. Eur. Podnik se obava kurzového rizika, a proto uzavie se svoji bankou
forwardovy kontrakt. V tomto kontraktu se podnik zavaze, ze za jeden mésic doda bance 1
mil. Eur a banka se naopak zavaze, ze od podniku tuto finan¢ni ¢astku odebere, za predem
dohodnuty forwardovy kurz. Manazeii podniku tedy v okamziku vystaveni faktury jiz vi, za
jaky kurz budou provadét transformaci CZK na Euro. Mohou tedy na zadklad¢é znalosti
budouciho kurzu 1épe urcit prodejni cenu svych vyrobkl pro zahrani¢niho odbératele. Banka
budouci (forwardovy) kurz vypodte na zakladé znalosti vyse trokovych mér v Ceské
republice a v zahrani¢i. Rozdil mezi forwardovymi kontrakty a kontrakty futures je v tom, ze
forwardové kontrakty se uskute¢nuji na mimoburzovnich trzich, kdezto futures

kontrakty jsou obchodovany na burze.

Finan¢ni management musi zvazit situaci, ve které se konkrétni podnik nachazi. Pokud pouze
mala ¢ast produkce podniku je vyvazena do zahrani¢i, pak pfipadné ztraty zptisobené zménou
devizového kurzu by nemély na podnik fatdlni dusledky. Pokud je ale naopak vétSina
produkce vyvaZena do zahrani¢i, miZe byt kurzové riziko pro spolecnost nebezpecné a to
hlavné v ptipad¢ dlouhych platebnich lhit odbérateli.

Studijni materialy:
Zakladni literatura:

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

MIKOVCOVA, H. a H. SCHOLLEOVA. Praktikum Podnikova 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) Vysvétlete, v ¢em je pohyb devizového kurzu pro exportujici ¢i importujici podnik
nebezpecny.
2) Jaké jsou moznosti podniku na omezeni kurzového rizika?

3) Jaky je rozdil mezi kontrakty forward a futures?

9

e Ukoly k zamysleni a diskuzi

1) Zhlediska managementu podniku se zamyslete nad moznostmi statu ovliviiovat
devizovy kurz.

2) Zamyslete se nad tim, zda je pro ekonomiku vyhodna apreciace ¢i depreciace mény.
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O— Kli¢ Kk FeSeni otazek:

1) Viz vyklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 12: Riziko z pohledu finanéniho managementu,
investice a riziko

U
u Klicové pojmy:

finan¢ni rozhodovani, optimalni varianta, minimalni riziko, maximalni vynos, ¢lenéni
rizik, finan¢ni riziko

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni pojmu finan¢ni rozhodovani,
- porozuméni vybéru optimalni varianty,
- porozuméni vztahu mezi rizikem a vynosnosti,

- vysvétleni pojmu ¢lenéni rizik.
Z Cas potiebny ke studiu kapitoly: 10 hodin

==} Vyklad:

Finanéni rozhodovani je definovano jako vybér optimalni varianty pro alokaci finanénich
prostiredkii, kapitadlu spolecnosti a vyuziti téchto zdroji k naplnéni cile podniku. Finanéni
rozhodovéani neni omezeno pouze na vrcholovy management, ale musi probihat i na niZzSich
urovnich spole¢nosti.
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Hlavni zasady finan¢niho rozhodovani jsou:

- vy$si riziko musi byt naplnéno vyS$im vynosem

- vzdy preferovat vyssi vynos pred niz§im, pokud je stejné riziko,

- preferovat nizsi riziko pied vyS$im pfi stejném vynosu,

- preferovat penize, které dostanu diive, pted penézi, které obdrzim pozdéji,

- pokud se mohu rozhodnout mezi dvéma investicemi, vzdy vyberu investici s vy$§im
vynosem a niz§im rizikem.

Finanéni rozhodovani je mozné rozdélit na finanéni rozhodovani strategické a taktické.
Do strategického rozhodovani patii nejenom exaktni poznatky, ale i intuice
managementu. Piikladem strategického rozhodnuti mtze byt rozhodnuti o celkové vysi
kapitalu podniku, struktufe kapitalu, velikosti dlouhodobého podnikového majetku nebo o
finan¢nich investicich. Mezi takticka rozhodnuti fadime rozhodnuti, ktera se tykaji relativné
malych ¢astek, kdy ptipadné chybné rozhodnuti neohrozi podnik z hlediska jeho existence.
Jednd se napf. o rozhodnuti o velikosti obéZného majetku, kratkodobého kapitalu nebo
ochrany vi¢i riznym formam rizika.

Riziko ve finan¢nim rozhodovani posuzuje moznost, ze naplanované vysledky podniku se
budou vyrazné lisit od vysledkua skute¢nych a to jak priznivé, tak i nepfiznivé. Rizika
Vv podnikani vznikaji z divodu vnéjSich p¥ifin, nebo p¥icin vnitfnich. Mezi vnéjsi pficiny
fadime napft. hospodarské krize, apretace, depreciace kurzu nebo ptirodni katastrofy. Vnitini
pficiny jsou zaleZitosti podniku a jedna se napt. o Spatnou persondlni politiku nebo chybny
odhad poptavky po vyrobku podniku.

Z:akladni ¢lenéni rizik je na riziko podnikatelské a riziko financ¢ni. Podnikatelské riziko je
mozné roz€lenit na rozhodovaci riziko a riziko faktografické. Rozhodovaci riziko se tyka
vSech firem na trhu, faktografické riziko se tyka pouze konkrétni firmy.

Faktografické riziko je moZné clenit na dalSi rizika a to provezni, technologické,
informa¢ni, socialni finané¢ni a riziko politické.

Provozni riziko si lze pfedstavit jako riziko nastupu silné konkurence do odvétvi podniku,
coz by vedlo ke zméné cen a dostupnosti komodit, které podnik potiebuje na vyrobu. Mezi
provozni riziko patii ale i poZary v podniku nebo jiné katastrofy tykajici se spole¢nosti.
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Technologické riziko je nékdy nazyvano jako riziko vyzkumu a vyvoje. Toto riziko se tyka

Mrwe

zarovky x usporné zarovky.

Riziko v oblasti informatiky je riziko, které vyplyva napf. ze ztraty dat, zhrouceni
informacniho systému podniku, softwarové a hardwarové riziko.

Do socialniho rizika zahrnujeme lidové nepokoje, jako jsou stadvky, krddeze nebo 1
nedodrzovani platné legislativy.

Finanéni riziko v sob¢ zahrnuje napf. nesolventnost podniku, apretaci, depreciaci kurzu,
cenové riziko, riziko snizeni nebo zvySeni tirokovych sazeb a mnoha dalsi.

Mezi politickd rizika zahrnujeme terorismus, diskriminace nebo 1 moznost znarodnéni
spole¢nosti.

Rizika nelze zcela eliminovat, ale je moZné rizika zmirnit. MoZnosti zmirnéni rizik je
pomoci napt. diversifikace rizika. Diversifikace rizika v sobé zahrnuje roz$ifeni vyrobniho
sortimentu, aby v ptipadé nezajmu o jeden typ vyrobku nedoslo k ohrozeni celého podniku a
podnik mohl realizovat ndhradni vyrobni program. Dal§i moZnosti je transferovat riziko na
pojistovny, leasingové spolecnosti nebo dodavatele. V podnikové praxi lze nastavit tzv.
mantinely rizika, které nastavuji hranice napf. minimalnich prodejnich cen, maximalnich
mezd atd.

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.
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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 bakalarské
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

e Otazky a ukoly

1) Popiste co je to riziko a jakym zplsobem je mozné rizika snizit?
2) Vysvétlete, pro¢ nelze riziko zcela eliminovat?

3) Jaka znate rizika, ¢lenéni rizik.

9

o Ukoly k zamySleni a diskuzi
1) Jaka jsou v soucasné dobé¢ nejaktualnéjsi rizika pro podnikovou praxi.
2) Je riziko méfitelnou veli¢inou?

O—= KIi¢ k Feseni otazek:

1) Viz vklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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Kapitola 13: Strategické rozhodovani o spojovani podnikii

U
u Klicové pojmy:

kooperace podniki, maximalizace kapitalu, zvySeni trZzni hodnoty podniku, integrace,
horizontalni a vertikalni integrace, spojeni podnikii, slou¢eni podnikii, splynuti podniki,
kartel, akvizice, flize, konsolidace

ﬁCﬂe kapitoly:

- pochopeni pojmu strategické spojovani podniki,
- porozuméni horizontalni a vertikalni integraci,

- porozuméni spojeni, slouceni a splynuti podnikii,
- pochopeni divodi pro integraci podniki,

- pochopeni pojmu akvizice, fiize a konsolidace.

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

Velmi dilezitym rozhodnutim majiteltt a managementu podniku je rozhodnuti o prevzeti
nebo spojeni dosud nezavislych podnikatelskych subjekti. Tento krok by mél
maximalizovat trzni hodnotu podniku. Svym zplisobem je pifevzeti jiného podnikatelského
subjektu investi¢ni a finan¢ni rozhodnuti. Mezi zakladni pojmy této kapitoly patii integrace.

K integraci podniki vétSinou dochazi z diivodu kooperace dvou a vice podnika nebo
Z diivodu koncentrace kapitalu pod spoleéné manaZerské vedeni. Zde muzeme hovofit o
integraci horizontalni, kdy dochazi ke spojeni spolecnosti s obdobnym vyrobnim
programem, nebo integraci vertikalni, kdy jsou slouceny spole¢nosti s navazujici vyrobni
¢innosti. Treti mozZnosti je integrace konglomeratni kdy jsou slouCeny dva vice
podnikatelskych subjektt s neptibuzenskym vyrobnim zaméfenim.

Tiché spolecenstvi je jednou ze zékladnich forem integrace. Vétsinou je tiché spolecenstvi
vyuzivano u podnikl jednotlivce, kde tichy spolecnik je zapojen do podnikatelské Cinnosti
svym vkladem a ma pravo kontroly a podilu na rozhodovani.

Dalsi formou integrace jsou konsorcia. V tomto ptipadé se jedna o do¢asné sdruzeni dvou ¢i
vice podnikatelskych subjektl z dlivodu spole¢nych cilt v oblasti podnikéni.

Nejvyssi formu podnikového spojeni predstavuje kartel, kdy se v tomto pfipadé jednd o
dohodu minimalné dvou spole¢nosti 0 dodrzovani spole¢nych pravidel. Jedna se o spole¢nou
cenovou, odbytovou kartelovou politiku.

Jak jiz bylo fe€eno, akumulace kapitalu je jednim z dtivodt koncentrace podnikt v jeden
celek. Tato koncentrace miiZe byt dosaZena tfemi zakladnimi zptsoby:

- spojenim,
- sloucenim,
- splynutim.

Akvizice neboli spojeni je charakteristicka tim, Ze dochazi ke spojeni minimalné dvou
podnikatelskych subjekti do jednoho celku. Vysledkem ale neni zanik pravni subjektivity
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prodavajici spole¢nosti. Spojeni muize byt uskute¢néno pomoci komplexniho pfevodu majetku
nebo prevodem akcii. U komplexniho pfevodu majetku dojde k ptevodu veskerého majetku
od prodévajici spolecnosti ke spolecnosti kupujici. Prodavajici spolecnost mlze ziskané
finan¢ni prostiedky rozdélit mezi své akcionate, nebo miiZze podnikat v jiné oblasti ¢innosti. U
ptevodu akcii jeden podnik ziskd kontrolni balik akcii podniku druhého. S timto druhym
podnikem miiZe vytvofit napt. holding.

Fize, n¢kdy je v literatufe oznacovana jako slou€eni dvou nebo vice spolecnosti. Pti flizi
dvou spole¢nosti, jedna spolecnost zanika a jeji majetek prejde na spole¢nost druhou.

vvvvvv

Konsolidace, neboli splynuti je situace kdy obé& spole¢nosti zanikaji a vznika zcela nova
spole¢nost s novou pravni subjektivitou.

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.
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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. Podnikova ekonomika. Ceské Bud&jovice:
VSTE, 2009, ISBN 978-80-87278-25-3.

? Otazky a ukoly

1) Vysvétlete, z jakého duvodu dochazi ke strategickému spojovani podnikd.
2) Jaky je rozdil mezi akvizici, fiizi a konsolidaci spole¢nosti?

3) Pro¢ je nejvyssi formou spojeni dvou a vice podniki kartel?

e Ukoly k zamySleni a diskuzi
1) Z jakého divodu ziejmé dochazi ke strategickému spojovani dvou a vice podnika?
2) Znate ze svého okoli strategické spojeni podniki?
O KIli¢ k FeSeni otazek:

1) Viz vyklad.
2) Viz vyklad.
3) Viz vyklad.
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