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PROGRAM DNESNIHO TUTORIALU

o Cast L. - Casova hodnota penéz
« Priklady - opakovani
« CastIL - Podnikové finance
« Majetkova a finanéni struktura podniku

« Cisty pracovni kapital

MAJETKOVA STRUKTURA PODNIKU

o Podrobn4 struktura aktiv podniku
o Pomér mezi jednotlivymi slozkami majetku

o Pri posuzovani majetkové struktury je zkouméan
zejména vztah mezi stalym a obéznym majetkem




MAJETKOVA STRUKTURA PODNIKU
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FINANCNI STRUKTURA PODNIKU

o Struktura podnikového kapitalu, ze kterého je
financovan majetek podniku

o Pomér mezi jednotlivymi druhy pouzivaného kapitalu

o Posuzuje se zejména vztah mezi vlastnim a cizim
kapitalem

o Ukazatel zadluzenosti = celkové dluhy/kapital

o Cena za ziskani ciziho kapitdlu — arok

o Cena za ziskani vlastniho kapitdlu — dividenda

FINANCNI STRUKTURA PODNIKU
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FINANCNI STRUKTURA PODNIKU

o Naklady na cizi kapitdl
neg =1 —1t)*i
Kde t je dariova sazba a i je trokova mira.

o Naklady na vlastni kapital

b +
nyg = —
VK = p 9
Kde D je dividenda, P je cena akcie a g mira rustu dividend.
o Primérné naklady kapitdlu (nk nebo WACC)

Ng = Neg * 7+ Nyg *——
K CK* e VK * e

Kde CK je cizi kapital, VK je vlastni kapitél a K je celkovy kapital.

FINANCNI STRUKTURA PODNIKU

¢ Optimalni mira zadluzenosti
o Teorie ,,U* kiivky celkovych nakladu kapitalu

Schéma 1 Vliv zadluzenosti na ndklady kapitdlu
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Pramen: upraveno podie VALACH, J. Financni Fizeni podniku. 2. vyd. Praha: Ekopress, 2006, s. 80.

o Priklad 1

Obchodni spole¢nost si vypajéi 1 000 000 Ke. Urokova sazba &ini
8,5 %, aktudlni danova sazba je 19 %. Vypocitejte naklady ciziho
kapitélu, které na firmu opravdu dopadnou
pFi vyuziti drokového danového stitu, a kolik usetfi spolecnost na
danich?

o Priklad 2

Celkovy kapitdl firmy ¢ini 150 000 000 K¢. Zadluzeni této
firmy je 50 %, tGrokova mira je 8 %, aktudlni danova sazba je
19 %. Trzni cena akcie je 450 K¢, dividenda na ,akcii éini
52 K¢, pocitd se s rustem dividend o 2 % rocné. Ukolem je
vypocitat néklady ciziho kapitdlu, ndklady vlastniho kapitdlu,
a prumérné naklady na celkovy kapital tohoto podniku.




o Priklad 3
Celkovy kapitél firmy ¢ini 50 000 000 Ké. Zadluzeni této firmy je
20 000 000 K¢, urokova mira je 8 %, aktudlni danova sazba je
19 %. Trzni cena akcie je 100 K¢, dividenda na akcii ¢ini
6 K¢, pocitd se s ristem dividend o 1,5 % ro¢né. Urcéete naklady
na celkovy kapital

=  pro zadané hodnoty,

v prizvyseni dluhu na 50 % celkového kapitélu,

o pro zadluzenost 60 %, pFi niz se zvysi urokovd mira

i pozadovand mira dividend o 2 %.

OPTIMALNI STRUKTURA KAPITALU

« Piedpoklady optimalizace struktury zdroju:
o Cizi kapital je levnéjsi nez vlastni
o Srustem zadluZenosti roste Grokova mira i
pozadavek akciondrti na vyssi dividendy
o Substituce vlastniho kapitalu dluhem zlevnuje
naklady na celkovy kapital pouze do ur¢ité miry
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CISTY PRACOVNI KAPITAL

* Net working capital
o Cést obéznych aktiv, ktera jsou financovéna
z dlouhodobych zdroji
e Souvisi s analyzou likvidity
CPK = celkovd 0béind aktiva — celkové kratkodobé zdvazky
nebo
CPK = (vlastni kapitdl + dlouhodobé zdvazky) — stald aktiva
« Strategie fizeni CPK
o Konzervativni strategie CPK > 0

»  Neutralni strategie CPK = 0
o Agresivni strategie CPK < 0

13

o Piiklad 4

Na zdkladé tdajt z tabulky uréete velikost ¢istého pracovniho

kapitalu spole¢nosti a urcete, o jakou strategii spole¢nosti se

jedna.

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

Bankovni ivéry se splatnosti do jednoho roku 1050
Bankovni tivéry se splatnosti nad jeden rok 1500
Bézny ucet 250
Dlouhodobé zévazk 1100
Fondy ze zisku 800
H daisky vysledek bézného téetniho obdobi 850
H darsky vysledek minulych let 450
Kapitalové fondy 750
Kapitalové u¢asti na jinych spoleé L 700
Kritkodobé zavazk; 800
Materidl 850

dok a vyroba 50
Pohledavky se spl i do jednoho roku 350
Pokladna 50
Stavby 5000
Stroje a zaiizeni 1950

dkladni kapital 2000

Zbozi 100

DEKUJI VAM ZA POZORNOST!




