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Program dnesniho tutorialu

m Cast I. - Casova hodnota penéz
B Priklady - opakovani
m Cast II. - Podnikové finance
B Majetkova a financni struktura podniku

m Cisty pracovni kapitdl

Zapati prezentace 2
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Majetkova struktura podniku

B Podrobna struktura aktiv podniku
B Pomér mezi jednotlivymi slozkami majetku

B Pri posuzovani majetkove struktury je zkouman
zejmeéna vztah mezi stalym a obéznym majetkem

Zapati prezentace 3
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Majetkova struktura podniku

Majetek podniku

Stala aktiva

majetek

¢Zny

Ob

Hmotny dlouhodoby
majetek

Nehmotny dlouhodoby
majetek

Dlouhodoby finan¢ni

- cenné papiry

majetek
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‘ I Finanéni majetek

(dlouhodobé)
- financni sicasti

- wyrobni

- nedokoncena vyroba
- hotove vyrobky
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- cenné papiry
(kratkodobé)

- penize - na sictech

- v hotovosti
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Financni struktura podniku

B Struktura podnikoveého kapitalu, ze ktereho je
financovan majetek podniku

B Pomeér mezi jednotlivymi druhy pouzivaného
kapitalu

B Posuzuje se zejména vztah mezi vlastnim a cizim
kapitalem

B Ukazatel zadluzenosti = celkovée dluhy/kapital
B Cena za ziskani ciziho kapitalu - arok
B Cena za ziskani vlastniho kapitalu - dividenda

Zapati prezentace 5
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Financni struktura podniku

: >I zakladni kapital |
- ernisni aZio
: >’ kapitalové fondy e npritonay

- rezervni fond
- nedélitelny fond
- statutéirni a ost. fondy

- minulych let
- béiného ucetniho obdobi
oy " -
rezervy - ostatni
- bankovni nivéry diohodobé
>l dlouhodobé zavazky

- podnikové obligace
kratkodobé zavazky

fondy ze zisku

Vlastni kapital

hospodarsky vysled ek

(finan&i zdroje)

Kapital podniku

- dlouhodobé sménky

Cizi zdroje

- zavazky k dodavatelizm

- nevyplacené mzdy

- bankowni uvéry kratkodobé
- dariové zavarky
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Financni struktura podniku
B Naklady na cizi kapital
neg = (1 —1t) *i
Kde t je danova sazba a i je Grokova mira.

B Naklady na viastni kapital

D
Nyg = F"'g

Kde D je dividenda, P je cena akcie a g mira rustu dividend.

B Priimérné naklady kapitalu (n« nebo WACC)

CK N VK
Neg = N *—T N 3 ———
K CK K VK K
Kde CK je cizi kapital, VK je vlastni kapital a K je celkovy kapital.

Zapati prezentace 7
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Financni struktura podniku

B Optimalni mira zadluzenosti
B Teorie ,,U" krivky celkovych naklad{ kapitalu

Schéma 1 Vliv zadluzenosti na naklady kapitalu

11,60% -

11.40% -

11.20% J /

11.EH]-":'::J

10,80% -
10,60% -
10,40% J w—/”

10.20% -

primiérné ndklady kapitil

10,00% -

B.80% -

0,60% _ L . £ = =
20% 0% 5% A40% 45% BO% E0%

mira zadluzeni

FPramen: upraveno podle VALACH, J. Financni fizeni podnilu. 2. ved, Praha: Ekopress, 2I006, 5. 80,
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® Priklad 1

Obchodni spole¢nost si vypuj¢i 1 000 000 K¢&. Urokovd sazba
cini 8,5 %, aktualni danova sazba je 19 %. Vypocitejte
naklady ciziho kapitalu, které na firmu opravdu dopadnou
pri vyuziti drokoveého danového stitu, a kolik usetri spolecnost
na danich?

® Priklad 2

Celkovy kapital firmy cini 150 000 000 Kc. Zadluzeni této
firmy je 50 %, urokova mira je 8 %, aktualni danova sazba je
19 %. Trzni cena akcie je 450 K¢, dividenda na akcii Cini
52 K&, pocitd se s rustem dividend o 2 % roc¢né. Ukolem je
vypocitat naklady ciziho kapitalu, naklady vlastniho kapitalu,
a prumérné naklady na celkovy kapital tohoto podniku.

Zapati prezentace 9
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® Priklad 3

Celkovy kapital firmy cCini 50 000 000 Kc. Zadluzeni této firmy
je 20 000 000 Kc, urokova mira je 8 %, aktualni danova sazba
je 19 %. Trzni cena akcie je 100 K¢, dividenda na akcii Cini
6 K&, pocitd se s rustem dividend o 1,5 % roc¢né. Urcete
naklady na celkovy kapital

a) pro zadané hodnoty,
b) pri zvyseni dluhu na 50 % celkového kapitalu,

c) pro zadluzenost 60 %, pri niz se zvysi urokova mira
i pozadovana mira dividend o 2 %.

10



MASARYK UNIVERSITY
FACULTY OF ECONOMICS AND ADMINISTRATION www.econ.muni.cz

@
8
Q@
®
@
¢}

Optimalni struktura kapitalu

B Predpoklady optimalizace struktury zdroju:
B Cizi kapital je levnéjsi nez vlastni
B S rustem zadluzenosti roste Urokovd mira i
pozadavek akcionafu na vyssi dividendy

B Substituce vlastniho kapitalu dluhem zlevnuje
naklady na celkovy kapital pouze do urcité miry

Zapati prezentace 11
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Rozvaha

A P
Pohledavky za upsansa vlastni jrnéni Wlastni kapital
Stals altiva zakladnikapital

dlouhodoby nehmeotny majatals

dlouhodobyr hmotrr majatalk Lapitalove fondyw

dlouhodoby finaném majstal i) amisnl aFio

ii) ostatni kap. fondx

Ob&ins aktiva

zasobw fondy za ziskn

il material il zakonny rezarvnl fond

ii) nadokonéena vvroba ii) statutarnia ostatnil fondw

iii} polotovary
iv]l wvrobkw
) zhoX

dlouhodebs pohladavioy
kritkodobé pohladavlsr

finanéni majetak

i) peniza v hotovost
ii} vkladw v bankach
iii}  kratkbodob¥ finanéni

hospodarslor vosladak

il wivsladek hospodateni minulichlat

ii) wvsledsk hospodateani béimsho
uéetniho obdobl

Cizi zdroja
- TEZECVY
dlouhodobs zavazlw
Lratbodobs zavazkw

bankowvniuvéry avwpomoci

majetek
Cistatnl pasiva
Ostatnl aktiva pfechodna pasiva - prachodns néty pasiv
piechodnad aktiva — pfechodns dohadné déty pasivai
uéty altiv
dohadné uéty aktivml
Plat: bilanéni rovnica:

ZA=EP

www.econ.muni.cz
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Cisty pracovni kapital
H Net working capital

B Cast ob&znych aktiv, kterd jsou financovana
z dlouhodobych zdroju

B Souvisi s analyzou likvidity
CPK = celkovd obéZné aktiva — celkové kratkodobé zdvazky

nebo
CPK = (vlastni kapital + dlouhodobé zdvazky) - stald aktiva
B Strategie Fizeni CPK
a) Konzervativni strategie CPK > O
b) Neutrdlni strategie CPK = O
c) Agresivni strategie CPK < 0

Zapati prezentace 13
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® Priklad 4

Na zdkladé Udaju z tabulky uréete velikost &istého pracovniho
kapitalu spolecnosti a urcete, o jakou strategii spolecnosti se

jedna.
Stav polozek rozvahy k 31. 12. 2011 (v tisicich K¢)

Bankovni Uvéry se splatnosti do jednoho roku 1050
Bankovni Uvéry se splatnosti nad jeden rok 1500
Bézny ucet 250
Dlouhodobé zavazky 1100
Fondy ze zisku 800
Hospodarsky vysledek bézného ucetniho obdobi 850
Hospodarsky vysledek minulych let 450
Kapitalové fondy 750
Kapitalové ucasti na jinych spolecnostech 700
Kratkodobé zavazky 800
Material 850
Nedokoncena vyroba 50
Pohledavky se splatnosti do jednoho roku 350
Pokladna 50
Stavby 5000
Stroje a zarizeni 1950
Zakladni kapital 2000
Zbozi 100
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