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Ve skutecnosti muze podnik ke
spolecenskému blahu prispivat pouze
v pripade, Ze je vysoce ziskovy.”

(Peter Ferdinand DRUCKER)
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FINANCNI RiZENI A EKONOMIKA
ORGANIZACE 1

* Financéni rizeni a ekonomika organizace pouziva
celou radu pojmu, metod fizeni, rizné analytické
techniky, financni ukazatele a standardy, jejichz
predmetem je rizeni financi - financnich
zdroju v podniku (v organizaci).

 V praxi se pouzivaji ruizné pojmenovani a pojmy, jako

je ekonomika a finance podniku, financni
management, rizeni financi nebo financni rizeni

podniku.
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FINANCNI RiZENI A EKONOMIKA
ORGANIZACE 2

* Zahrnuje komplexni fizeni financnich zdroju
organizace, tedy nakladani s financénimi zdroji
v celém jejich zivotnim cyklu - od ziskavani financnich
zdroju a kapitalu (financovani a ziskavani financnich
zdroju na finanénim trhu), rozpoctovani, rozdélovani
a distribuci financnich zdrojq, fizeni a efektivni
nakladani s financnimi zdroji, hospodareni
s finanénimi zdroji, rizeni financnich rizik,
rozdeélovani zisku a dalsi finan¢ni operace
V organizaci.
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CIiLE RIZENI FINANCI

Cilem Fizeni financi v trznim hospodarstvi je maximalizace trzni
hodnoty podniku, tedy trzni hodnoty vlastniho kapitalu, za
které jsou svym dilem odpovédni manazeri podniku a to

vuci majitelim podniku ¢i dalSim zajmovym skupinam
(Stakeholdertim).

Manazer odpovédny za fizeni financi v celé organizaci se
nazyva financni reditel (CFO).

Dalsi cile financniho Fizeni jsou zajisténi platebni schopnosti
podniku, zajistéeni likvidity aktiv a zajisténi rentability
(ziskovosti) podniku.

Cile fizeni financi ve verejném sektoru a hospodareni

s verejnymi financemi jsou popsany ve zvlastni oblasti Verejné
finance.
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V4

PROCESY VE FINANCNIM RIZENI
PODNIKU

* Financni planovani

 Ziskavani financnich zdroju (financovani)
* Rozpoctovani

* Financni analyzy

* Financni operace, ucetnictvi
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METODY FINANCNIHO
RIZENI
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FINANCNI ANALYZA

* Je jednou z metod hodnoceni organizace.

* Jejim zakladem je hodnoceni financnich vykazu
a ruznych financnich ukazatelu, vysledkem jsou
pomeroveé a syntetické ukazatele a dalsi analytickée
vystupy.

* Financni analyza muze vyuzivat ruzné analytické
techniky:

— Analyza zisku

— Analyza Cash Flow

— Analyza likvidity

— Analyza rantability a aktivity
— Analyza zadluzenosti
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NAKLADOVE ANALYZY

* Total Cost of Ownership (TCO) — celkové naklady
spojené s vlastnictvim

* Analyza bodu zvratu (Break Even Point Analysis)
* Fixni naklady

 Mezni naklady

* Variabilni naklady

* Jednicové ndklady (Unit Costs)

 Metoda ABC (Activity Based Costing)
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METODY RIZENi OBEZNEHO MAJETKU

 Metody rizeni zasob
 Metody rizeni pohledavek
Fi

* Metody rizeni financnich toku
* Metody fizeni penéznich prostredku

* Metody rizeni likvidity (Cash Management,
Cash Flow Management)

* Metody placeni

KNOWLEDGE FOR THE FUTURE )) WWW.mvVso0.cz



MVS0 »» MORAVSKA VYSOKA SKOLA OLOMOUC

METODY A ZPUSOBY FINANCOVANI
(2ZiSKAVANI FINANCNICH ZDROJU)

 Metody kratkodobého financovani
 Metody dlouhodobého financovani
 Metody leasingu
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METODY RIZENI INVESTICNIHO
MAJETKU

 Metody odpisovani
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METODY OCENOVANI PODNIKU
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METODY FINANCNIHO RIZENI

 Metody financniho Fizeni jsou postaveny na
ruznych financnich ukazatelich a vykazech.
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UKAZATELE ZISKU

 EAC,

* EAT

* EBT

e EBIT

* EBITDA

* Hrubé rozpéti

* NOPAT

* Ekonomicky zisk

* Cisty zisk plus uroky po zdanéni
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HODNOTOVA KRITERIA MERENI
VYKONNOSTI PODNIKU

* CFROI (Cash Flow Return on Investment) -
CF vynosnost investice

 CROGA (Cash Return on Gross Assets) —
CF vynosnost hrubych aktiv

* EVA (Economic Value Added) - ekonomicka
pridana hodnota

 MVA (Market Value Added) - hodnota pridana
trhem

* RONA (Return on Net Assets) - vynosnost Cistych
aktiv
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UKAZATELE NA BAZI CASH FLOW

e Cash Flow na akcii

* ROA (CF) rentabilita aktiv (ROA (CF) - Cash Flow Return On Assets)
* CF rentabilita celkového kapitalu (CF Return on Total Capital)
* ROS (CF) - CF rentabilita trzeb

* CF solventnosti

* CF arokové kryti nakladu

e Doba splaceni dluhti (DSD)

* Kryti fixnich plateb

e Likvidita z cash flow

 Mira samofinancovani investic

* Pomeér trzni ceny akcie ke cash flow na akcii

* Rentabilita vlastniho kapitalu z CF

e Stupen oddluzeni
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UKAZATELE LIKVIDITY

* CR (Current Ratio) - Bézna likvidita
* CPR (Cash Position Ratio) - Okamzita likvidita
* QAR (Quick Asset Ratio) - Pohotova likvidita
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UKAZATELE RENTABILITY

 ROA (Return on Assets) - Rentabilita aktiv
 ROC (Return on Capital) - Rentabilita nakladt

 ROCE (Return on Capital Employed) - Rentabilita dlouhodobé
investovaného kapitalu

 ROGIC (Return on Gross Invested Capital) - Rentabilita brutto
investovaného kapitalu

* ROI (Return on Investments) - Rentabilita investic

* ROIC (Return on Invested Capital) - Rentabilita celkového
investovaného kapitalu

* ROE (Return on Equity) - Rentabilita vlastniho kapitalu

 ROO (Return on Organization) - Rentabilita podniku (organizace)

* ROS (Return on Sales) - Rentabilita trzeb

* ROR (Return on Revenue) - Rentabilita vynosu

e Ukazatel Du Pont - rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu
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TECHNIKY HODNOCENI INVESTIC
(INVESTICNICH VARIANT)

* NPV (Net Present Value) - Cista soucasna hodnota

* IRR (Internal Rate of Return) - Vnitrni vynosové
procento

e Pl (Profitability Index) - Index ziskovosti
PP (Payback Period) - Doba navratnosti

 ABPM (Accounting-Based Profitability Measures) -
Priumérny vynos z Gcetni hodnoty

* Prumeérny rocni vynos
* Primérna doba ndvratnosti
* Priumérna procentni vynosnost
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UKAZATELE ZADLUZENOSTI

* Ukazatel véritelského rizika (Total Debt to Total
Assets)

* Pomeér vlastniho kapitalu a celkovych aktiv

* Financni paka

* Pomér kapitalu véritelt a kapitalu akcionaru
(Debt to Equity Ratio)

e Ukazatel urokového kryti (TIE - Times Interest
Earned Ratio)

* Mira kryti dluhového bremene
* Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu
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UKAZATELE AKTIVITY

e Total Assets Turnover Ratio - Obrat aktiv

* ACP (Average Collection Period) - Doba
splatnosti pohledavek

* Creditiors Payment Period - Doba splatnosti
kratkodobych zavazku

* Fixed Assets Turnover - Obrat dlouhodobého
majetku

* Inventory Turnover - Doba obratu zasob

* Inventory Turnover Ratio - Obrat zasob
* Obchodni deficit
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UKAZATELE TRZNi HODNOTY
(KAPITALOVEHO TRHU)

« Aktivacni pomér (Plowback Ration)

« Cisty zisk na akcii (EPS - Earnings Per Share)

* Dividendové kryti (Dividend Cover)

* Dividendovy vynos (Dividend Yield)

 PEG pomér (Price to Earnings to Growth Ratio)

* Pomeér ceny a trzeb na akcii (P/S - Price to Sales Ratio)

* Pomér trzni ceny akcie a jeji ucetni hodnoty (P/B - Price Book
Value, M/B - Market to Book Ratio)

* Pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii (P/E - Price Earnings Ratio)
e Trvale udrzitelné tempo rastu (Sustainable Growth Rate)
 Uéetni hodnota akcie (BV - Book Value)

e Vyplatni pomér (Payout Ratio)
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UKAZATELE PRODUKTIVITY

e Celkova produktivita (TFP - Total Factor
Productivity)

* EVA (Economic Value Added) - Ekonomicka
pridana hodnota
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DALSI FINANCNI UKAZATELE

* Altmanova analyza (Altman Z-score) - Altmanuv
index, Altmanova analyza

 CAGR (Compound Annual Growth Rate)

* DAR (Debt/Asset ratio) - proporce majetku
spolecnosti, ktera je financovana skrze dluh

« NWC (Net Working Capital) - Cisty pracovni
kapital

 WC (Working Capital) - Pracovni kapital

 WACC (Weighted Average Cost of Capital) -
prumeérné naklady kapitalu
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ABSOLUTNI UKAZATELE
(ABSOLUTE RATIOS)

* Horizontalni analyza
e Vertikalni analyza
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ROZDILOVE UKAZATELE

KNOWLEDGE FOR THE FUTURE >) WWW.mvVso0.cz



MVS0 »» MORAVSKA VYSOKA SKOLA OLOMOUC

PODILOVE (RELATIVNI) UKAZATELE
(POMEROVE, SYNTETICKE UKAZATELE)

* Ukazatele aktivity

* Ukazatele likvidity

e Ukazatele trzni hodnoty (kapitalového trhu)
* Ukazatele rentability

* Ukazatele zadluzenosti
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SOUSTAVA PROVAZANYCH
UKAZATELU

* viz napr. BSC
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ZAKLADNI FINANCNI VYKAZY

* Rozvaha
* Vykaz zisku a ztraty (,,vysledovka“)
* Prehled o penéznich tocich (Cash Flow)
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BEP — BOD ZVRATU
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BOD ZVRATU
(BEP — BREAK EVEN POINT)

* Je takovy objem vyroby a prodeje, pri kterém
se trzby pravé rovnaji nakladiim, tj. zisk je rovny
nule.

* Bod zvratu byva nekdy oznacen také jako mrtvy
bod, kriticky bod rentability, nulovy bod, bod
kryti nakladu.

 Nekdy se pouziva zkratka BZ nebo BEP.

o ZjiStovanim bodu zvratu se zabyva analyza bodu
zvratu (Break Even Point Analysis).
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K CEMU JE BOD ZVRATU V PRAXI?

* Bod zvratu je dulezité znat, abychom byli
schopni vycislit, od kdy se vyplati urcita
investice, od kdy je projekt, produkt, startup
nebo cela firma rentabilni.
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ANALYZA BODU ZVRATU

* Analyza bodu zvratu (Break Even Point
Analysis, Cost-Volume-Profit Analysis)
je analyticka technika, ktera pomaha zjistit
kriticky objem prodeje, pri kterém
se trzby prave rovnaji nakladum.

* Tento objem je oznacovany jako bod zvratu.
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VYPOCET BODU ZVRATU

* Objem vyroby a prodeje odpovidajici bodu
zvratu gBZ se spocita pro linearni naklady

a trzby jako g s tohoto vztahu:
« T=N

T,N Triby
*pP-q=a+b-q
, v Maklady
— Po uprave:
[ ] p o q - b . q - a
° qu =da / (p'b) G=z— BoOC Zvralu Q— Objem
vyroby
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PODMINKY, KTERE ZNEMOZNUJI DOSAZENI
BODU ZVRATU (A ZISKU)

Muze nastat situace, za které neni
mozné bodu zvratu (a tedy ani
zisku) dosahnout.

Déje se tak za podminky, ze cena
vyrobku (p) je mensi nez
variabilni naklady (b).

/ Naklady

/ Trib?

Q- Objem
vyroby

T, N

Druhym pripadem je, ze neni
bodu zvratu dosazeno z dlivodu
omezené kapacity vyroby ci
malého objemu koupéschopné
poptavky.

T, N

Maklady

Q- Objem
vyroby
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ALTERNATIVA

* Bod zvratu lze vypocitat i pro penézni
toky (cash flow).
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ANALYZA BODU ZVRATU V PRAXI

* Analyza bodu zvratu pomaha organizaci najit
misto v case, kdy bude produkt
(vyrobek ci sluzba ¢i nova technologie)
rentabilni.

 Pomaha napriklad pfri volbé vhodného reseni
Ci technologie v zavislosti na vynosech
a strukture nakladu v case.

KNOWLEDGE FOR THE FUTURE )) WWW.mvVso0.cz



MVS0 »» MORAVSKA VYSOKA SKOLA OLOMOUC

TCO
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TOTAL COST OF OWNERSHIP (TCO) —
CELKOVE NAKLADY NA VLASTNICTVI

2 75% nakladti na vlastnictvi

“manipula¢ni techniky je pod
hladinou bezné viditelnosti.

-naklady na provoz
-Skoleni

-opravy

-neplanované prostoje
-technické kontroly
-BOZP
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CELKOVE NAKLADY NA VLASTNICTVI

e Jsou financni odhady, jejichz cilem je pomoci
kupujicim a majitelim urcit primé a neprimé
naklady na produkt nebo systém.

* Je to koncept ucetnictvi managementu, ktery
lze pouzit v uplném nakladovém ucetnictvi

nebo dokonce v ekologické ekonomice, kde
zahrnuje socialni naklady.
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UZITI TCO

* Prostrednictvim TCO se vyjadruji kompletni
naklady na investici a jeji provoz, zahrnujici
nejen porizovaci cenu, ale také vydaje
vznikajici vlastnictvim hodnocenych statku.

 Abychom mohli spocitat naklady na projekt,
musime ziskat vsechny nakladové vstupy, ne
jenom okamzite ovlivnujici projekt, ale i ty,
které vstupuji do nakladu pozdéji.
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TCO

* Metoda vypoctu celkovych nakladu na

néjakou sluzbu nebo vyrobek po celou dobu
jeho zivotnosti nebo vyuzivani.

* Tato metoda je bézna napr. v oblasti investic
do informacnich technologii, Facility

Managementu a mnoha dalsich oblastech.
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PRIKLADY NAKLADU,
VSTUPUIJICICH DO VYPOCTU TCO

* Primé naklady na porizeni investice (cena)

* Poplatky spojené s provozem/udrzbou

* Naklady spojené s vyskolenim uzivatelu
investice

* Naklady spojené s udrzbou a opravami

* Naklady spojené s necinnosti investicniho
celku z priciny opravy, odstavky v dusledku
poruchy, inovace atp.
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NEVYHODA METODY VYPOCTU TCO

* Nebere v uvahu hodnotu penéz a hodnoti
investici pouze z pohledu nakladu, nikoliv
vynosu.
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K CEMU JE TCO V PRAXI? (1)

* Diky TCO dokazeme vyjadrit opravdu celkové
naklady po celou dobu Zivotnosti. Nemuze
tak dojit ke zkresleni skutecnosti - obvykle
kdyz porizovaci cena je nizka, ale provozni
naklady jsou vysoké nebo ma vyrobek malou
zZivotnost a musi se obmeénovat casto - a tak
celkové naklady vyjadrené pomoci TCO
odhali, ze levnéjsi porizeni nemusi vzdy vyjit
po celou dobu zivotnosti ve skutecnosti
levnéji.
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K CEMU JE TCO V PRAXI? (2)

* Typické obdobi, na které se pocita TCO ruznych
zarizeni, vybaveni nebo technologii je 3-5 let
(typicky 5 let), protoze to zhruba odpovida
zaruce nebo nutné technologické obmeéne.

* Da se fici, ze se TCO pocita bud k moralni nebo
fyzické zivotnosti.

* U infrastruktury a staveb je pochopitelné

celkova doba zivotnosti delsi je i vypocet TCO na
delsi obdobi.
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VYUZITI TCO V PODNIKOVE PRAXI

* Total Cost of Ownership vyuzivaji podniky
také pri hodnoceni nakladu investic¢nich
variant, kde porovnavaji celkové naklady
(porizovaci + provozni) po celou dobu
predpokladané zivotnosti.
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EBIT — HRUBY ZISK
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EBIT

* Zisk pred zdanénim a uroky (anglicky
Earnings Before Interest and Taxes), obvykle
se pouziva zkratka EBIT, je pojem, ktery
oznacuje vysledek hospodareni pred
zdanénim a uroky.

* Posuzuje vykonnost podniku bez ohledu na
zvoleny zpusob financovani (Urok) a zdanéni.
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VYPOCET EBIT

* EBIT = EBT + nakladové uroky
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K CEMU JE UKAZATEL EBIT V PRAXI? (1)

Ukazatel EBIT je uzitecny pokud chceme znat
hospodarsky vysledek firmy bez vlivu zdanéni
pravnickych osob, které se v ruznych statech
a zemich liSi a bez vlivu zpisobu financovani
(protoze zplisob financovani firem muze byt
ruzny a to ovliviuje uroky).

Umoznuje se soustredit na trzby a rizeni
nakladl na provozni Urovni.

V ukazateli naopak neni videt efektivni
vyuziti kapitalu a majetku.

K tomu slouzi jiné ukazatele.
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K CEMU JE UKAZATEL EBIT V PRAXI? (2)

* Majitel ¢i investor tak pomoci EBIT dostane
ociStény ukazatel, ktery muze srovnavat.

* V podniku ho muze vyuzivat financni reditel
ve financéni analyze pri analyze pomérovych
ukazatelu a to typicky pro srovnani provozni
vykonnosti na urovni strategickych
organizacnich jednotek (SBU, napr. divizi).

* Mnohem vice se ale vyuziva ukazatel EBITDA.
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EBT

e Zisk pred zdanénim (anglicky Earnings Before
Taxes), obvykle se pouziva zkratka EBT, je
financéni ukazatel hospodarského vysledku firmy
pred odectenim dané z prijmu.

 Néekdy se oznacuje jako hruby zisk.

* Ukazatel EBT neni nijak globalne jednotny.

* Nemusi byt vzdy jednoznacné vymezen,
v anglosaskych zemich je jeho vypocet jiny nez
v zemich, které pouzivaji jiné ucetni soustavy.
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VYPOCET EBT

* EBT = EAT + dan z prijmu za mimoradnou
cinnost + dan z prijmu za béZnou Cinnost.
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K cemu a kdy se vyuziva EBT v praxi?

* Spolecné s EAT, EBIT, EBITA Ci EBITDA je to
jeden s ukazatelu zisku. Neni tak ¢asto
vyuzivany jako napriklad EBIT. Pouziva se take
k vypoctu ruznych ukazatelu, napfr., ROS
(Rentabilita trzeb) nebo pri posouzeni
vykonnosti podniku (pripadné podniku mezi
sebou), nema na néj vliv ruzné zdanéni zisku.
V podniku s nim pracuje zejmeéna financni
reditel napr. CFO.
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EBITDA

 EBITDA je Zisk pred zdanénim, uroky a odpisy
(Earnings Before Interest, Taxes, Depreciations and
Amortization Charges), je to EBIT zvyseny o odpisy.

e Odpisy jsou ve vzorci reprezentovany terminy
“Depreciations Charges” (odpisy dlouhodobého
hmotného majetku) a “Amortization Charges” (odpisy
dlouhodobého nehmotného majetku), protoze
v americkém ucetnictvi se rozlisuji jednotlivé druhy
odpisu:

— nebere v ivahu dané a uroky,
— nezohlednuje nesplacené uvéry, Skody a podobne.
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VYPOCET EBITDA

* EBITDA = EBIT + odpisy
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KDE SE VYUZIVA UKAZATEL EBITDA
V PRAXI A JAKE JSOU JEHO VYHODY?

e V podniku ho vyuziva napr. CFO (financni reditel) ve
financ€ni analyze pfi analyze pomérovych ukazateld.

* Pri standardni financni analyze firmy se ale prilis
nepouziva.

* Vzhledem k tomu, ze vylucuje danové a urokové zatizeni,
tak se pouziva pro mezinarodni srovnani ziskovosti firem.

e Je to tedy celkem presny a mezinarodné srovnatelny
vysledek hospodareni firmy.

 Na druhou stranu vhledem k tomu, ze nebere v uvahu
dané a uroky, tak poskytuje zkresleny pohled na
skutecné Cash Flow firmy.
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EAT

» Cisty zisk (anglicky Earnings After Taxes),
pouziva se zkratka EAT je ukazatel vysledku
hospodareni za ucetni obdobi, je jiz
po zdanéni a urcen k rozdéleni mezi vlastniky
a podnik.

* Jinym oznacenim je NI (Net Income), coz je
celkovy vysledek hospodareni snizeny
o zaplacenou dan.
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VYPOCET EAT

* EAT = vysledek hospodareni za ucetni obdobi
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K CEMU JE CISTY ZISK EAT V PRAXI? (1)

* Hodnoti jej treba investori, banky nebo
dodavatelé jako prvni rychly nahled na financni
kondici firmy, protoze hospodarsky vysledek
spolu s vysi trzeb a podilem vlastniho kapitalu
vytvori prvni dojem jak na tom firma je.

* Naopak neni vhodny pro hodnoceni provozni
cinnosti, protoze neni ocistény od nepenéznich
operaci (napfr. odpisy) a mimoradnych ucetnich
operaci (napr. prodej majetku).
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K CEMU JE CISTY ZISK EAT V PRAXI? (2)

Pro vypocet Cistého zisku se vyuziva ucetni zisk. Jde
tedy o ucetni cCislo, které je zaneseno ve financnich
a danovych vykazech.

Lze rici, ze propojuje vysledovku s rozvahou.

Cisty zisk se tedy typicky a v souladu s platnou
legislativou rozdéluje mezi rezervni fond, dalsi fondy,
mezi zameéstnance nebo spolecniky firmy (jako
dividenda).

Muze také zuistat jako nerozdéleny.

Zpusob a forma rozdélovani Cistého zisku je rozdilné
v ruznych statech a rtiznych typech spolecnosti.
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UZITI PARAMETRU EAT V PRAXI

« Cisty zisk se také jako ukazatel ho vyuziva pfi
financni analyze pri analyze pomeérovych
ukazatelu, je napriklad soucasti vypoctu EBIT,
EBITDA, EBT.
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NOPAT - CISTY PROVOZNI ZISK

KNOWLEDGE FOR THE FUTURE >> WWW.mvVso0.cz



MVS0 »» MORAVSKA VYSOKA SKOLA OLOMOUC

NOPAT

« Cisty provozni zisk po zdanéni (anglicky Net
Operating Profit After Taxes), obvykle se
pouziva zkratka NOPAT je financni ukazatel,
ktery oznacuje provozni zisk vytvoreny hlavni
(provozni) Cinnosti podniku po zdanéni.
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VYPOCET NOPAT

» Cisty provozni zisk po zdanéni = provozni
zisk x (1-t),

—t ... sazba dané z prijmu (Income Tax Rate)
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K CEMU SE POUZIVA UKAZATEL
NOPAT V PRAXI?

 NOPAT se pouziva napriklad pri mezinarodnim
srovnavani financni vykonnosti firem.

* Tedy k porovnavani vysledku jednotlivych firem
v ruznych zemich.

» Ze své podstaty je totiz porovnatelny, protoze
v nékterych zemich se dan se pocita pouze
z provozniho vysledku hospodareni a tak dalsi
ukazatele.
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EVA — EKONOMICKA PRIDANA
HODNOTA
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EVA

 Ekonomicka pridana hodnota (Economic
Value Added), obvykle se pouziva
zkratka EVA, je pojem, ktery oznacuje
v soucasnosti velmi vyznamné hodnotové
meritko vykonnosti podniku.

e Zakladni myslenkou ukazatele je, ze
investovany kapital musi mit vétsi prinos, nez
naklady na tento kapital.

KNOWLEDGE FOR THE FUTURE )) WWW.mvVso0.cz



MVS0 »» MORAVSKA VYSOKA SKOLA OLOMOUC

HISTORIE UKAZATELE EVA

e Ukazatel EVA vychazi z mikroekonomického
pojeti cile firmy — maximalizace zisku, kdy
zisk zde rozumime ekonomicky.

* Vyjadruje zajem vlastniku a investoru.

* Pojem byl vytvoreny v roce 1993 americkou
konzultacni firmou Stern Stewart
Management Services.
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VYPOCET

* EVA = NOPAT - WACC x C

— EVA ... Ekonomicka pridana hodnota,

— NOPAT ... provozni vysledek hospodareni
(NOPAT = EBIT x (1-t)),

— WACC ... prumérné naklady na celkovy
dlouhodobeé investovany kapital,

— C ... celkovy dlouhodobé investovany kapital
(C = Pasiva — Kratkodobé zavazky z obchodniho
styku),

—t ... sazba dané z prijmu.
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INTERPRETACE VYSLEDKU

 EVA > 0 - hodnota projektu se zvysuje,
podnik vytvari hodnotu pro vlastniky,

e EVA =0 - investovana hodnota se vraci bez
zhodnoceni,

 EVA <0 -dochazi k poklesu hodnoty firmy.
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DEKOMPOZICE VRCHOLOVEHO
UKAZATELE EVA

EVA
Maklady
NOPAT kapitalu
Provoznizis < (1-dan. Kapital x WACC
zaklad)
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VYUZITI EVA V PRAXI

* EVA se pouziva pro méreni vykonnosti
podniku ve sméru maximalizace hodnoty pro
akcionare.

KNOWLEDGE FOR THE FUTURE )) WWW.mvVso0.cz



ZPUSOBY VYPOCTU EKONOMICKE
PRIDANE HODNOTY
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ZPUSOBY VYPOCTU EVA

* V soucasneé dobé existuje nékolik

moznosti vypoctu ukazatele EVA, a to
i v ramci CR.

* Nejcastéji jsou pouzivany dveé metody.
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1.

* V prvni, nejvice znamé a nejpouzivanejsi
metodé, je ukazatel oznacovan jako EVA
entity a jeho hodnota je uréena podle vzorce:

— EVA = NOPAT - C x WACC

* nebo take

— EVA = NOPAT — NOA x WACC
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POUZITE PARAMETRY PRO VYPOCET

NOPAT

NOA

WACC

je zisk z provozni Cinnosti po zdanéni (Net Operating Profit After Taxation),
je kapital, ktery je vazan v aktivech slouzicich k provozni ¢innosti podniku

jsou ekvivalentem kapitalu, tedy aktiva slouzici k provozni ¢innosti podniku
(Net Operating Assets)

jsou vazené priumérné naklady kapitalu, zahrnujici veskery kapital zapojeny
do podnikani, coz je kapital vériteld, tak kapital vlastnika (Weighted
Avarage Cost of Capital)
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2.

* Druha varianta je oznacovana jako EVA
Equity, pficemz jde o alternativni vypocet dle
metodiky Ministerstva priumyslu a obchodu
CR.

e V této varianteé je EVA vypoctena jako:

— EVA equity = (ROE —r,) x VK
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PARAMETRY POUZIVANE PRO
VYPOCET

ROE rentabilita vlastniho kapitalu (zisk po zdanéni/vlastni kapital)
alternativni naklad vlastniho kapitalu

VK vlastni kapital
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MVA — HODNOTA PRIDANA TRHEM
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MVA

 Hodnota pridana trhem (Market Value Added), nekdy
se pouziva také termin trzni pridana hodnota nebo
trhem pridana hodnota, obvykle se pouziva
zkratka IVIVA, je pojem, ktery oznacuje v soucasnosti
velmi vyznamné hodnotové meritko vykonnosti
podniku.

 MVA meé¥i rozdil mezi trzni hodnotou podniku
a hodnotou investovaného kapitalu,
vyjadruje bohatstvi vlastnika (akcionart).

e Ukazatel byl vytvoreny v roce 1993 americkou
konzultacni firmou Stern Stewart Management
Services.
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VYPOCET MVA

* Vypocet je mozny ve dvou variantach:

— ex ante: MVA = Soucasna hodnota budoucich
vysledkl dle EVA

— eX post: MVA = Trzni hodnota firmy - Celkovy
vlozeny kapital
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VYSLEDKY

Znazornéni kladné MVA Znazornéni zaporné MVA

MVA wzdns MV A Zapornz

le”;l'ngﬁilslﬂta VloZeny kapital
Tréni hodnota

VioZeny kapital podniku
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INTERPRETACE VYSLEDKU

* MVA > 0 = podnik vytvari novou hodnotu pro
vlastniky,

* MVA = 0 - investovana hodnota se vraci bez
zhodnoceni,

* MVA < 0 - dochazi k poklesu hodnoty firmy.

* Cilem manazerul je maximalizace MVA.
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VYUZITI MVA V PRAXI

* MVA se pouziva pro mereni vykonnosti
podniku ve sméru maximalizace hodnoty pro
akcionare.

* Vlastnikim MVA ukazuje, jak schopny je
management podniku.

* Pokud je MVA kladna, pak management je
schopny a vytvari novou hodnotu pro viastniky.

 Naopak pokud je MIVA zaporna, snizuje se
hodnota kapitalu vlozeného do podniku,
management si nevede dobre.
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