7. Investice a financovani

Podnikova c¢innost = zasobovani + vyroba + prodej vykon{ = financovani

Tok statkt = vécné hospodarsky proces (vykony)
Tok plateb = financné hospodarsky proces

— oba toky ve vzajemném vztahu = vzajemne se ovliviuji

Financovani = obstaravani financnich prostredkd (kapitalu) — pasiva
- v uzsSim smyslu = obstaravani kapitalu
- v Sirsim smyslu = vSechna opatreni v kapitalové oblasti

Investice = pouziti financnich prostredkd k obstarani majetku - aktiva




Ne kazdé pouziti financnich prostredkd je investice (napr. Gvér na
zaplaceni zavazk().

Ne kazdé financovani je obstaravani penéz (napr. vécné vklady).

Z hlediska rozvahy sledujeme jaké soucasti kapitalu ma podnik k dispozici
a v jaké podobé (pasiva — vlastni a cizi kapital) a jaké druhy majetku ma
podnik k dispozici (aktiva — dlouhodoby a obézny majetek).

Dezinvestice = uvolnéni financnich castek investovanych ve vécném nebo
financnim majetku prostrednictvim trhu do likvidni podoby

Ubytek kapitalu = napt. splaceni kapitalovych vklad@, vybér zisku apod.
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Likvidita

Likvidita = schopnost podniku dostat v prislusnych lhdtach svym splatnym
zavazkdm aniz je ohrozen bezporuchovy proces vzniku a prodeje vykond. =
relativni likvidita = solventnost

Likvidita = likvidnost = absolutni likvidita = schopnost (rychlost)
majetkovych slozek podniku preménit se na platebni prostredky.

Financni rovnovaha

- Uzké pojeti = v kazdém okamziku je kryti platebnich prostfedkd vyssi
nebo rovno jejich potrebé

- Sirsi pojeti = platebni toky jsou v optimalnim poméru s ohledem na
systém podnikovych cild = vedlejSi podminka maximalizace zisku




Podlikvidita = podnik nemUze prechodné dostat svym zavazkim (napr.
druhotna platebni neschopnost)

Ilikvidita = podnik nem{ze trvale dostat svym zavazkiim (zpravidla vede
ke konkurzu)

Predluzeni = majetek podniku je mensi nez cizi kapital (déivod konkurzu u
kapitalovych spolecnosti)

Nadbytecna likvidita . problémy s rentabilitou




Druhy financovani

Zmena financovani = nema vliv na stav majetku, ale jen na jeho strukturu
=  premeéna ciziho ve vlastni kapital

= premena vlastniho v cizi kapital

= premena jednoho druhu ciziho kapitalu v jiny

= premena jednoho druhu vlastniho kapitalu v jiny

Kritéria druht financovani:

a) Plvod kapitalu — vnéjsi x vnitni financovani
b) Pravni postaveni plvodce kapitalu — vlastni x cizi

c) Vliv na majetkovou a kapitalovou strukturu — zména bilancni sumy x
zmena Vv aktivech, resp. pasivech

d) Dispozicni IhGta pro dany kapital — neomezeny x dlouhodoby x
strednedoby x kratkodoby

e) Pricina financovani — zalozeni podniku x flze x sanace x ...




Druhy investic

Dle druhu majetkovych slozek, pro jejichz ziskani byly pouzity
- vécné investice

- financni investice

- nehmotné investice

Dle hodnoty investic v prislusném obdobi

brutto investice = reinvestice (obnovovaci investice) + netto investice
(rozSirovaci investice)

Modernizacni investice = technicky vylepsené zarizeni, které zvysuje
kapacitu podniku

Racionalizacni investice = zarizeni produkuje beze zmény kapacity, ale s

ALl




Urceni ekonomické zivotnosti a
optimalniho momentu vyuziti

Technicka x ekonomicka zivotnost

Ekonomicka zivotnost je dana:

- Krytim béznych provoznich vydajl

- Krytim nizSi trzby pri prodeji zarizeni

- Krytim Uroky z trzeb za z(statkovou cenu
- Krytim dané z prijmu

Nutno rozliSovat jednorazové a opakované investice
—Identické x neidenticke investiCni retézce

—Konecné x nekonecné planovaci horizonty




Pravidla financovani

Pravidlo vertikalni kapitalové struktury
= vztah vlastniho a ciziho kapitalu by mél byt 1:1
- Rlizna cena vlastniho a ciziho kapitalu = pakovy efekt (financni paka)

Pravidlo horizontalni kapitaloveé struktury

Zlaté pravidlo financovani
= Musi byt shoda mezi dobou po kterou jsou penézni prostredky vazany v
majetku a dobou béhem niz je kapital potrebny pro jejich kryti k dispozici

Zlaté bilancni pravidlo
- nejuzsi pojeti: DM je nutno financovat vlastnim kapitalem
- SirSi pojeti: DM musi byt financovan dlouhodobym kapitalem

-----

dlouhodobym kapitalem




8. Investicni planovani a propocty

Posuzuji vyhodnost investicniho projektu nebo nekolik investicnich variant.

Investicni propocty nemusi byt vzdy propocty hospodarnosti.

InvestiCni propocty pripravuji investicni rozhodovani.

Bude realizovana jen takova investice, ktera zajisti navratnost penéznich
vydajl spojenych s jejim porizenim a dostatecné ziroceni viozeného
kapitalu.




Pfi vypoctu vyhodnosti investic se miiZze jednat o:
1. Izolované posouzeni jednotlivého investicniho projektu
2. Srovnani dvou nebo vice investicnich projektl stejného pouziti

3. Sestaveni optimalniho rozpoctu investic




Metody investicnich propoctu

Existuji tri zakladni skupiny:
1. Pomocné praktické postupy (statické)
2. Financné matematické postupy (dynamickeé)

3. Simultanni metody




Pomocné praktické postupy

Vychazeji z nakladd, zisku a porovnavani rentability — neberou v Givahu cas.

Vypocet porovnavajici naklady
- Kritériem vyhodnosti: rozdil v nakladech (pri stejné kapacite), rozdil v
nakladech na jednotku (pri rlizné kapacité)

Vypocet porovnavajici zisky
- Kritériem vyhodnosti: rozdil v zisku (pri stejné kapacite), rozdil v zisku na
jednotku (pri rlizné kapacité)

Vypocty rentability
- ROI, ROS, ROA, ROE

Vypocet doby navratnosti
= doby, za kterou je mozno ziskat zpét penézni vydaje spojené se zarizenim




Financné matematickeé postupy

Zkoumaji vyhodnost investicni varianty za celou ekonomickou zivotnost +
berou v Uvahu faktor Casu.

Cista souc¢asna hodnota
K=Y (E -A4)1+i)"
t=1

K = hodnota kapitalu

E, = penézni prijmy na konci obdobi t

A, = penézni vydaje na konci obdobi t

i = kalkulacni Urokova mira

t = obdobi (t=0,1,2,...,n)

n = ekonomicka zivotnost investicniho objektu




Vnitrni vynosoveé procento

zn: (E,—A)1+7r)" =0

Kritika finanéné matematickych postupu:

- Dokonala predbézna informace

- Odhad kalkulacni urokové miry

- Prirazeni prijmU a plateb jednotlivé investici

- Odchylky ve vyuziti kapitalu, strukture tok{ plateb a prijmt nebo doby
ekonomické zivotnosti




Ocenovani podniku

oceneéni likvidovaného podniku — stanoveni, tzv. likvidacni hodnoty
(liguidation value)

ocenéni podniku pokracujiciho ve své ¢innosti (going concern value)

Postupy vyuzivané pro ocenovani podniku v hospodarské praxi ¢lenime do
dvou zakladnich skupin(Wohe, 2007):

postupy, které vedou bezprostredné k ocenéni podniku jako celku
postup ohodnoceni podle vynosu

ocenéni podstaty podniku

ohodnoceni podle primérnych hodnot

postupy nejprve zjistujici hodnotu firmy (goodwill, dobra povést, renomé)
a poté vypoctou celkovou hodnotu podniku (pricitaji firemni hodnotu k
reprodukéni cené)

postup podle kapitalizace vysSich zisku
metoda zkracené Ihuty prinosu goodwillu




