Vazeny pramér nakladd kapitalu (anglicky Weighted Average Cost of
Capital, WACC) je urokova sazba, kterou podnik v priméru musi platit tém,
kdo financuji jeji aktiva. Oznacuje se proto i jako primérné naklady kapitalu,
alternativni  naklady  kapitdlu  neboli  jako primérnd cena, za
kterou podnik vyuziva kapital pro svoji podnikatelskou ¢innost.!

Tuto cenu v zasadé urCuje trh, a nikoli vedeni podniku, tfebaZe to
spolurozhoduje, jak se podnik bude financovat.

Zaroven je WACC i minimalni navratnost podnikovych aktiv, kterou musi
podnik dosahovat, protoZe jinak by nebyl schopna svou Cinnost ve stavajici
podobé dlouhodobé udrzet. Nedokazal by si totiZ vydélat na kapital, ktery pri
své Cinnosti vyuZiva.

Vypocet

Podnik k produkci zisku vétSinou nevyuZiva pouze vlastni kapital, ale i cizi
urocCeny kapital. Nejcastéji se jedna o bankovni uvéry, pripadné obligace. Oba
tyto druhy kapitalu maji své alternativni naklady. Jejich obsahem je vynosnost
kapitalu poZadovana jeho poskytovatelem ve vazbé na podstoupené riziko.

VySe alternativhiho nakladu je tak spojena predevSim s rizikem, které
podstupuje poskytovatel kapitalu. Alternativni naklad vlastniho kapitalu proto
prevysSuje alternativni naklad kapitalu ciziho stejné jako riziko podstoupené
vlastnikem podniku je vySsi nez riziko véritele, proto je nakladovost vlastniho
kapitalu obvykle vyssi nez naklady ciziho kapitalu.

Vypocet ukazatele WACC je postaven na principu vazeného priiméru. Jednou z
vah urcujici pomér alternativnich nakladti obou druhii kapitélu je jejich podil na
celkovém kapitalu.l!
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Pfi  vypoCtu  postupujeme podle nasledujiciho vzorce:
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ry...béZna vypujcni sazba podniku

d...sazba dan€ z prijmu

D...urocené cizi zdroje

V...celkovy kapital (pasiva)

re...vynosova mira vlastniho kapitalu (zavisi na jeho riziku)

E...vlastni kapital.

Kde:

Jiné oznaceni ( Kislingerova )

r_e naklady vlastniho kapitalu

E objem vlastniho kapitalu

C celkovy kapital (bilan¢ni suma, soucet vlastnich a cizich zdroji)
r_d naklady na cizi kapital

D cizi droceny kapital

t sazba z dané z prijmu (danovy Stit)

Druha cast vzorce pro vypocet WACC odrazi naklady na cizi kapital, tedy cenu
ciziho kapitalu, ktery podnik vyuZiva pro financovani. Naklady na cizi kapital
jsou zavislé na urokové sazbé. Pro jejich vypocCet vychdzime z primérné
urokové sazby zjiSténé na zakladé velikosti a ceny jednotlivych podnikovych
uvérd. ProtoZe jsou uroky (jako odména za poskytnuti ciziho kapitalu) pro
podnik nakladem (vedou k poklesu vysledku hospodareni podniku i zakladu
dané =z prijmu), snizZuji soucasné danové zatizeni podniku, mluvime o
tzv. dariovém efektu (danovém Stitu). Chceme-li tedy ustanovit ndklady na cizi
kapital, musime tam dafiovou tsporu zohlednit.

Prvni cast vzorce zohlednuje naklady vlastniho kapitalu. Ty zaviseji na
mife vynosu, kterou poZaduji vlastnici. Stanoveni nakladd vlastniho kapitalu si
ukaZeme na prikladu akciové spolecnosti. Vlastni kapital a. s. mohou tvorit
kmenové akcie, prioritni akcie a dalSi slozky, které pochazeji z
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vyprodukovaného vysledku hospodareni (rezervni fond, dalsi fondy tvorené ze
zisku, nerozdéleny zisk z minulych let). Kazda slozka vlastniho kapitalu ma
svoji cenu. Jak Ize stanovit cenu jednotlivych sloZek vlastniho kapitalu?

. Cena vlastniho kapitalu v podobé kmenovych akcii
. Cena vlastniho kapitalu z prioritnich akcif
. Cena ostatnich sloZek vlastniho kapitalu

Naklady na reinvestovany zisk (dodatecny vlastni kapital) odrazeji miru rizika,
ktera souvisi s tim, Ze zisk neni vyplacen akcionafem formou dividend, ale
zlstava ve spoleCnosti. Ponechat zisk na rozvoj spolec¢nnosti ma vyznam pouze
tehdy, ma-li podnik rstové moznosti, které zabezpeci vyssi miru zhodnoceni
kapitalu, nez jsou primérné naklady kapitalu (WACC). Tim bude dochazet k
rastu trzeni hodnoty podniku


https://cs.wikipedia.org/wiki/Dividenda
https://cs.wikipedia.org/wiki/Rezervn%C3%AD_fond_(obchodn%C3%AD_spole%C4%8Dnosti)

	Výpočet

