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Vynos
tj. moznost dosdhnout vyssiho zhodnoceni

likvidita riziko
tj. dostupnost prostfedk tj. hrozba financni ztraty
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Predpoklady uspesneho

mvestova_nl

V4

. Nezbytné je znaI’ost terniho a externiho \
prostredi a vyvoj financniho trhu. N—"
o Analyza SLEPTE

/T Analyza vyvoje *ﬁnancn)m trhu — zékladni f
statgtpi} a data (denni, mésicni a Ctvrtletni

.-"‘J‘-‘--.’

e Analyza zadlu
lyza likvi
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Nejdllezitéjsi ukazatelé

rentability

| kazatel rentability vIastI'nho kapitalu (ROE) _
"~ ROE = HV po zdanéni / Vlastni kapital | \

Dilezité pro vlastniky, protoze vytvoreny zisk posuzuji jako vydélek z N
kapitalu, ktery do podnlku viozili.

Uroveri ROE. r_pela byt vyssi nez mvesﬁ e bez rizika

/ e Ukazatel rentaBiIity aktiv z HV po zdan&ni (ROA) \
ROA = HV po zdanéni / Aktiva

pomerUJe zisk s C ymi aktivy investovanymi bez ohledu na to, z jakych
zdrojl jsou financov Z Uumoz vnavat podniky s rozdilnou
strukturou vlastnih ' teJnem odvetvi.

e Ukazatel rent pred ;danemm a uroky

NOLEE EBIT/Aktlva
EBIT = Cisty zisk + nakla

pomeruj
zhodno

aleis efektyvypIWajl’c,imjze\
e J




\'aE D4 4

Nejdulezitéjsi ukazatelé

a kt|V|ty
- e Ukazatel obratu aktlv’ - | : _,
Obrat aktiv = Trzby / Aktiva ' \\:!
ze

meri vytvorené trzby k 1 K¢ ych aktiv \E
dosahovani vysokych trzeb s mzky’;}l aktivy svédci o vysoké kapitalové

/ intenzité podlzxku /

° Ukazatelo ratu zasob

Doba obratu z

IA'AY4

tento ukazatel j ' odné Je] mit co nejnizsi

e Ukazatel do
Doba obratu [ Denni trzby




Ukazatelé zadluzenosti

- e Ukazatel miry celkové zadluzenosti k
(Ukazatel véritelského rizika) \s/

M|ra celkove zadluzenosti Cizj,zdroje / Aktiva \

/T Ukazatel ﬁrgry zadltizenostl lastniho kapita f

A4

Mira zadluzenosti VK Cizi zdrOJe / Vlastni kapital




“Ukazatelé platebni schopnosti

Ukazatel likvidity prvniho srupné ( a__§h ratio) (
- b&né likvidita = likvidni aktiva / kratkodoba pasi

Hodnota ukazatele by se mela pohybovat alespon kolem 0,2. S

Ukazatel I|kV|d|ty druhého stupne (qzlck ratio)
- kratkodoba likvidi (I|kV|dnfakt|va + k

Hodnota ukazatele y se méla pohybovat alespon kolem 1 (pravidlo, ¢im vyssi, tim
lepSi plati pouze pro véfitele, manazeri a vlastnici pfichazeji o vynos z rentabllneJS|ch
investic). Porov S dlouhodobou likviditou

atkodobé pohledavky) /. kratkodoba paswaf

Ukazatel likvidity

dlouhodoba likvidi pohledéyky + zasoby) /
kratkodoba pasiv

Za optimalni je p
jednotlivych druhd aktiv.




h® 1. Static¢nost. K vypoétu je pouZzi

~ prospechu

Nevyhody pomerovych

ukazatelfl

‘-""-_.’

0 udajl, které zachycuji
pozici podniku k urcitému datu a nikoliv za néjaké ob ob| \

2. Manipulovatelnost. Cilem managementu ‘]e\pQZ]Q!\’/.]nI
minéni o podniku, a tak mohou}‘vpram ovlivhujl v ramci

moznosti | fxnoty vykazovane ucetnictvi ku svemu [‘

eformace Ukazatel se pocita na zaklade dat z
.se mohou casto lisit od ekonomicke
ucetnimi standardy a

3. Ucetnl |
Ucetnictvi, k

skutecnosti a jS
zvyklostmi.

4. Inflace. dhodngéuje.




Investice do akcii

s ( : | \/
m

/

o D{_ividgpdov;’/ Dri] ) b

L A \ /

e VSe prevadét na Cistou soucasnou
hodnotu

/



Ukazatelé trzni hodnoty

7 apital / pocet kmenovych akch\\:/

e (Cisty zisk na akcii = Cisty zisk / pocet kmenov?clmk&ii

Gcetni hodnota akcie =’ vl

/ o diVidendé“na\aKC|| ledendy ;a rok / pocet kmenovych akcii f

i

e vyplatni pomér = d|V|denda na akcii / zisk na akcii

o pomer trzni cer

bl ) i (P/E) = tl‘_ZI‘lI cena akcie
zisk po zdané ..

e trzni kapita alni géna akcii




<= Maximalizace trzni hodnoty

e Dividendovy pfijem (Celkovy’/’vy’/nos akcie): : ,
V=D + (G- Cy) - 50

e Zisk z prodeje akcie (Vynosova mira akdie - %):

/™™ V= (D\;' (C, ?'to)) / Cy x 100 \ " (

CV - celkovy vynos z a_kéie
D — dividenda na akcii

rd

redevsim ocekavana mira
mer u ruznych variant
prognozy budouciho vyvoje

Pro stanoveni za
vynosu, tj. odh
vyvoje. Odhad
atd.

‘Océekavané

(_/-vy’/nosy a

v"/_nosy budou
ali

je nezbytné
zovat na so |




Vnitrni hodnota akcie

SR

 VH=3D/(1+

j (1+i)t \

/ ~ VH - vnl\ﬁpl hodnota akc e \ f
D, — oC kavane d|V|dendy v jednotlivych letech
' a akcie v n- tem roce




Financovani formou akcil

’/_.‘..--" i 3
- e Investofi se fidi zejména iFemi vnimi Kkritérii: ~ :

- e Silné vedeni spoleCnosti
e Produkce podniku ——

e Zhodnoceni vlastniho kapitalu (pro ¢eské investory je ze?]‘fn%hodnocem’
dizv reIaC| 25 — 40 %)

/ "o---...._Flnancovanl p\sf/lnlku formou r|2|ko ého kapitalu ma pro ?odnlk f
znacené vyhod

e Moznost ziskat znacny objem zdrojl pro financovani dalsiho rozvoje
podnlku j




Naklady dluhu

e Urokovy dariovy Stit ’ .

mn Ng=i(1-T) | L
N4 — naklady dluhu v %
i — drok
T — koeficient sazby dané z prijmd

I S,

/ o Naklady prioritnich akcii g N f |
--.______1_Cp £ D, / N, x 100, I_l_,---""p‘ﬁéen'\\i = 9 x 100 / Co-E \

p

C, — trni cena p rioritni akcie

D, — rocni dividenda z prioritni akcie

N, - nékla,dy,prioritm 0 kapitalu, resp. pozadovana mira vynosnostiv%
E — emisni naklady

e Naklady kmenovyc
C,. = D,/ N, x 100, talého dividendového vynosu)

g (u zvysSujiciho se div. vynosu)

C, — trzni cena kme akcie
D, — rocni dividenda z kmenové a
N, — naklady kmenového kapitalu
-~ E — emisni naklady
g — oceka onstantni zvyse

%




Priklad

Medicom, a.s. emit’uje 00 kust prioritnich akcii v \\:/
nominalni cené 4 000/K¢, trzni cena cini.5 000 KC.

Rocni dividenda se predpoklada ve vysi 750 K.

- Emisni n“éixlady na‘1 akcii jsou 40 K¢. \ (

Otazka: ]

rioritniho akciového
kapitalu?




Redeni

Np = _-“DpX 100/ C,-E "
/ T

Np b (%0 ’**1 00) / (5000 — 40)
Np = 15,1 /

{




-~ Analyza financniho zdravi

podniku

i | |
e Analyza v oblasti aktiv '
e Stala aktiva — rovnovah mezi rozsahem stalych aktiv a jejich

potrebou
e ObéZna aktiva — pfimérenost zdsob, rozsahu a struktury _
/ Ic()hIdectlg;wel\( a odhadu potreby inancnich prostredkl\l stupnée [
vidi

e Analyzav
e Danové nakl




Konkrétni metody

restruktu raIizace

e Zmena dluhu Za vléstm i ~ \\
e zvysit zakladni jméni upsanim nowch akcii o

e navysovanim vlastnih mev>| formou zustatk\ﬂ\

nerozdeleneho zisku
/ n, © splatky St?vajlcm____o dluhu

e Konverze z jedné formy vlastniho jmeni na jinou

e Premenit j
e délka o




.-~ Financni restrukturalizace
~ podniku ve financni tisni

D PFechodn{/' nebo tr\}alej” stav, ktery méze mit \\ __
podobu: —
e Krize likvidity ) ~—

° Krizé*—-v{nosnosti [

e Finanéni restrukturalizace méize mit podobu:
e Restrukturalizace kapital -
e Obnova likvi

e Upadek — /
e Nizka nebo negat )nost rozvoje)
- o Nesolventnost (n m zavazk{m)
e B ava ni hodnotu podniku)

T




Ocenéeni podniku

- e Metody: ) e | |
e Trzni hodnota

e Subijektivni hodnota (je dana uzitkem majet
~konkrétniho kupu1|C|ho Ci stavajiciho vIastnllgufK

/ ° Objektivizovana hodnota (vychazi z vSeobecnée uznavanych (
. Jdat - ]e\%\‘lodna pro situace, kde je v popredi zajmu
prokazatelnost a soucasny stav)




Hodnoceni efektivnosti

mvestlcnlch prOJektu

~ e Je mozné ji pouﬂlt jak pro-hodnoceni \
efektivnosti investic jako celku, tak N—
hod nocenl’ efektivnosti)investiém’ch\prsj.ektﬁ.

4 ° Metody Q)dnocenl \

kritérii

u investic (_\




Metody vyuzivajici nakladova

krlterla hodnocenl

e Efekt mvestova Q‘l’ pora kladd U, 4. N\ |
minimalizace prum YCh naklad =

~

Ve Newho ou — tyto metody nevy adruy efekt z (
‘investice, coz mlZze byt pfi rozdilnych
nakladech rdzny. Je mozné je Wu2|t pokud

srovnatelna

bude z investic vypl

efektivnos

e Patri se
- e Metoda prume

(,——/QM




_ Metoda prémérnych rocnich

nakladd

R=0+ixKV+V ’ —~ ~ \“\:/

R — ro¢ni primérné naklady varianty
O — rocni odpisy \

i — urokovy koeficient, ktery vyjadruje pozadovar?u minimalni vynosnost
KV — kapltalovy vyda
V- ostatm rocni pro&asm naklady

NerhodneJS| je investice s neJn|25|mi prdmérnymi rocnimi naklady.

A

ku z vazanosti kapitalu se pouziva umorovatel (odpisy + Urok z

Pro presneJS| Vypoc
uitni splatk

klesajici zlstatkové ce

O+ixKV =

Odpisy — umor
Urok z klesajici z@ ove uveru
n — pocet let zivotnosti inv




Metoda diskontovanych

4 o
nakladu
e Porovnava souhrn véech nakladd pojenych s realizaci -'
~ jednotlivych variant projektu za celou dobu jeho zivotnosti \:&f
e Opét je nejvyhodnéjsi ta varian‘ja, kde jsou nékl?d?‘nej.n_i_iél'

é naklady investi¢niho projektu (suma penéz,
kterou by BO ik‘musel v okamziku uvedeni do provozu dat
stranou, aby si i iCi

KV — kapitaloveé
Vd — diskontov

e Nemoznost porovnav
zivotnostl

—

h.




RN

/

o Efekt investovém/eﬁ“ i zisk snizeni

Metody vychazejici ze
ziskovych kriterii

o

o dan ze zisku ( e
e Opominaji odpisy a)aﬁ'padné dalsi

~ penéZni piijmy \ f
e Jsou tradicne vyuzivany
e Metody
e Prim
~ L o0 projektu




“Prlmérna vynosnost investice

.’/J’-—-‘, = [
L P N L ey

— prumerna vynosnost investicni varianty
Z- — rocni zisk z investice v je notIWch letech zivotnos

/ — prlimé&rna rocni hodnota investi¢niho majetku v zlstatkové (
cené \ Lo \
n —doba zivotnosti - '
| — jednotliva léta zivotnosti
Za vyhodnéjsi j , kde je primérna
vynosnost vy

/
d.

Tato metoda j
e Nebere v Uvahu fakt

(_:/Neber avahu odpi




Doba navratnosti investicniho

projektu
 Vyjadfuje 'poéet Iet! Za e%Fy investice splati ze
zisku po zdaneni \\5‘/

/ DN KV %\P T \ f

Nevyhody:
e Metoda je je pF‘l/jmy z investicniho

_projektu a ca "
e Neni uvedena mozna

-




+  Cista soucasna hodnota

e rozdil mezi diskontovany

rozdil mezi diskont i penéZnimi pifjmy z
Investice a Investichim

dajem - | \
\‘\_k___:_‘_:,/’

CSH = 5 P,/ (1+i)t - KV ) b W
/ - P,—prijem z““"ih\/estice v j__e6not,_|ivy’1ch letech Zivotnosti | [
KV - kapitalovy vydaj - \

N — doba Zivotnosti investice

i — diskontni sazba Auji se na na porizeni, inflace, sazba dané z

- bqu""":dosaieno
i prijmout)

e Optimalni je p
pozadovane

e Tato metoda je p
K_g/-Mﬂie ouziva alni varianty




/

* Vnitfni vynosové procento

e Vlynosova mira profekt yjac en Vv %, pri ktere S\
soucasna hodnota ocekavanych penéznich prijmu z
investice rovna soucasné hodnoté kapit

- i — diskontni sazba (

‘-""-_.’

VyC
vydaijt na |nvest|C| vynalo?enych aK

\
Z P, /( +|)t KV = 0
P,— prijem z i ' tech Zivotnosti
KV — ka pltal
N — doba 7

t — roky zi

sazba dané z prij







