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Ukoly finanéniho fizeni podniku:
Penézni toky na Urovni podniku zahrnuji proces:

" TVORBY penéznich prostiedku a kapitalu
... vytvoreni zisku pro bézné i mimoradné potieby podniku

= POUZiVANI penéznich prostredki a kapitalu

= ROZDELOVANI penéznich prostiedku a kapitalu, tzn. jejich alokace
... dividendy, reinvestice

Vzdy existuji alternativy tvorby a pouziti penéznich prostiedku,
proto podnik posuzuje:

RIZIKA vs. EFEKTIVNOST (vynosy)

Financni fizeni a rozhodovani podniku vychazi z podnikové STRATEGIE,
soucasneé ji vSak podstatnym zpUsobem ovliviiuje a modifikuje.

Hodnoceni investice

= vyuzivani metod, s jejichz pomoci Ize vyhodnotit, zda se dany projekt
&i podnikatelsky zamér vyplati. Vyhodnoceni investice muzeme
provést nékolika béznymi metodami, které se v hodnoceni investic
projevuji vSude na svété v riznych Upravach). Mezi tyto metody
patfi:

Cista sou¢asna hodnota investice (CSHI pfip. NPV = Net Present Value)
pfip. Souc¢asna hodnota cash flow (SHCF pfip. PVCF)

Vnitfni vynosové procento (VVP pfip. IRR = Internal Rate of Return)
Doba navratnosti (DN pfip. PBM = Pay Back Method)

piip. diskontovana doba navratnosti
(DDN pfip. DPBM = Discont Pay Back Method)
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Faktory ovliviujici finan¢ni Fizeni podniku:

= faktor ¢asu
... Zjistuje se budouci hodnota penéz (tzv. trokovani):
... souCasna hodnota penéz

BH =SH- (L+i)"

(tzv. diskontovani)

... budouci hodnota

sou¢asna hodnota

urokova mira, diskontni sazba (!!! Inflace)
... doba drogeni

= faktor rizika (tj. fakt
... nedokonala znalost budoucnosti
nebezpedi, Zze vynosy nebudou ziskany v dostateéné vysi

vysoké riziko > vysoka pozadovana vynosnost

pf.: snizeni rizika - vytvoreni investi¢niho
portfolia

V8echny tyto metody jsou zaloZzené na zméné hodnoty penéz v case
(zejména inflace) a riziku, které dany zamér ¢i projekt obnasi.
Znehodnoceni penéz v ¢ase a potencialni rizika (a tim mira asového
znehodnoceni penéz) jsou vyjadfena tzv. diskontni sazbou.

Realna hodnota penéz vypoctend s vyuzitim diskontni sazby se pak
vypocéte jako nominalni hodnota vynasobena koeficientem "k", ktery je
vyjadren pravé s pomoci diskontni sazby a ¢asového faktoru.

1
1+
kde:
k ... koeficient
i ... diskontni sazba v setinné podobé
n ... rok, v némz bylo hodnot dosazeno
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Pro nazornost si jes$té nakresleme 1 graf, v kterém bude zachycen projekt,
ktery si narokuje veSkeré naklady hned pfi svém zacatku, naopak vynosy
budou plynout rovhomérné béhem celé doby Zivotnosti (4 roky).

Zivotnost projektu

vjnosy pii i = IRR

5 t froky]

-

investitni nakiady
(oddiskontavang otekavang) vinosy

iskontni sazbé i > IRR projekt hodny investovani nebude
iskontni sazbé i < IRR se projekt vyplati

Jinymi slovy Ize konstatovat, Ze pro hodnoceni projektu bude vyzi ym ukazatelem IRR.
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kumulovaneé
CF
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IN NPV
3200 000 491330 | 355827 | 228604 | 109027 | - 109 453

PVCF

Z vy$e uvedeného vyplyva, Ze uz zname pfibl
IRR (na pfechodu NPV z "+" do "-").

Doba navratnosti (PB)
a Diskontovana doba navratnosti (DPB)

1 Vypoctéte dobu navratnosti investice do vyrobniho
podniku. Diskontni sazbu uvazujte stale stejnou.

kumulované
diskontované
CF
1121 497 1121497 97521487 975 21487
500 000 1621 497 37807183 135328670
550 000 2171 497 36163393 1714920863
600 000 2771 497 34305195 2057 97258
650 000 3421497 32316488 238113745
700 000 4121 497 30262932 2683 766,77
750 000 4871497 28195278 296571955
800 000 5671497 26152142 3227 24097
850 000 6521 497 24162305 3 468 864 02
900 000 7421 497 222 466 24 369133026

kumulované diskontované

CF: CF CF
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1. Cista souéasna hodnota investice (NPV)
a Soucasna hodnota cash flow (PVCF)

1 Nyni si zhodnotme investici 2 spole¢nikl do vyrobniho podniku.
Spolecnici o¢ekavaji, Ze se jim investice vrati nejpozdéji za 10 let.
Vzhledem k silné konkurenci na trhu (zvy$enému riziku) a nejistému

ovani bank a okoli pocitaji s tim, Ze diskontni sazba je 15%.

CF 15% 16% 7% 18% 19% 20%
1121497 | 975215 | 966808 | 958545 | 950421 | 942435 | 934 581

500000 | 378072 | 371581 | 365257 | 350092 | 353082 | 347 222

550000 | 361634 | 352362 | 343404 | 334747 | 326379 | 318267

600000 | 343052 | 331375 | 320190 | 309473 | 289201 | 289352

650 000 | 323165 | 309473 | 296472 | 284121 | 272382 | 261220

700000 | 302629 | 287 310 | 272887 | 259302 | 246 500 | 234429

750000 | 281953 | 265372 | 249897 | 235444 | 221938 | 209311

800000 | 261521 | 244020 | 227826 | 212831 | 198935 | 185054

olo|w|o|o|slwln

850000 | 241623 | 223510 | 206893 | 191638 | 177622 | 164736

=]

900 000 | 222486 | 204015 [ 187234 | 171958 | 158042 | 145355

2. Vnitini vynosové procento (IRR)

NPV *

IRR =+ ——— .
NPV “+/NPV ~/

(@i,
NPV+ vypoéteme pro: i = 18%
NPV- vypocteme pro: i = 19%

108 027

IRR; = 168%

109027+

IRR, = 18,97%

IRR se vyuZiva zejména pro porovnavani vice riznych proj , které maji rizny
prubéh vynosu. Pro nézornost uvazujme, Ze oba podnikatelé maji moznost misto
budovani vyrobni firmy vloZit své penize do jiného projektu se stejnou Zivotnosti, pro
ktery si spogitali vnitfni vynosové procento:

IRR2 = 16,97%

DPB = n+ IN —kumul diskontCF

N IN —kumul CF
CF diskontCF

PB=n

3 200000 - 2771 497

4,66 roku
650 000

3 200 000 - 2965720

790 roku
251 521

Vzhledem k planované dobé navratnosti se tedy spole¢nikli investice vyplati.
V pfipadé diskontované doby navratnosti se investice spole¢nikim vyplati také.
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