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- nakladi

EVA (Economic Value Added)

- e Hodnota, ktera byla prlhana ospodarskou cinnostf firmy na
arover nakladd kapitalu vazaného v jejich aktivech

(Sedlacek, 2001)

EVA - ekenomlcky 2|sk t] ucet}| zisk po odectu alternatlvnlch
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EVA = NOPAT
NOPAT — provoz

EVA < dnik ztra je s ohledem na




= Alternativni naklady kapitalu

e zobrazuji naklady s.boje € s vyuzitim vlastnicha
cizich zdroju

e pida | ) |
/ e dlouhod OB{{ maj gték \ \ J
e material |

o ob&em maje ZiCi prb podnikani
(aktiva)

e objem fin enych ke kryt
majetku (




AIternatlvnl naklady zdrojt

kryti majetku
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e primerne vazené rial:gzv ke |ta| (WA ~

e diskontovana Casova hodnota penez (oCekavana Nl
budouci hodnota prijmu prevedena na soucasnou
1odnotu)

o WACC nezévislé na kapité'"lové strukture padniku:
odpovida nakladim na vlastni kapital (r,)

e WACC zavis it ure podniku:

4 sazba)




Naklady na vlastni kapital

‘ e model CAPM (model oceﬁ’ovénl' pitalovych| aktiv) — hodnoti zejména
——vnejsi riziko ‘

re=re+B(ry-rp) \
| 6)/0)

r.— bezrizikova vynosova mira

/ napr. krét‘kbq§be statni dluhoplsy (3 -

B trzni riziko (1 + fmancm riziko + obchodni riziko) \

financni riziko = zadluzem podnlku (cizi kapital / vlastni kapital)
k mife za i je pfifazen koeficient
0% :-0,2
20 % : -0,1
40 % : 0 at

obchodni riziko =
0,5 nejvyssi

niku a odvétvi (-0,5 nejnizsi riziko,

(rm = 1) = trzni pré . Standard & Poor’s viz
http //www.cnb.cz/cs/m
: 7,00 %

: 7,20 %




e jako nastroje financni analyzy pro mereni
VYyNnosnosti

e Snizeni _hodnoty podniku pres soucasne-zvyseni
EVA miZze nastat

e pokud zvySeni EVA v soucCasné dobe bylo dosazeno na
Ukor budoucich nadzisk{

e pokud se zvysi EVA, ale rostou naklady kapitalu — napf.
v déisledku rostouciho rizika

e nedostatecna obnova majetku, ktery je stale vice
odepsany, a v dusledku toho je v provozu vazano méne
kapitalu — vykonnost mlze klesat, ale EVA poroste

e jako metody pro ocenovani podmku

o E\k/A vykazuje silnou korelaci k vyvoji hodnoty
akcil
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- e EVAslouzi k zjisténi vynosno]stl pro
- ,normalni* vynosnosti, ktera je pri

spiSe o odhad EVA s urcitou prav epodobnost| ‘\-ﬁ_}::_ ;
e vlastni kapital |
e naklady vlastniho kapitélu jsou zde stanoveny jako naklady pFl’I;%?&\%
e aby mohla byt EVA spravné spocitana, je nutné znat trzni hodnotu vlastniho kapitalu,
coz je ovsel sledkem ogenovacmo procesu — tj. dalSi postup je podminén znalosti [
. konecnehoi%\ sledku [
° pokud se podni zab a vet5|m octem podnikatelskych aktmt\Je nutné tyto

rozdélit a posuzovat ka zdou zvlast’ (coz je znacné obtizné)

e napr. kratkodobé CP - brany ]ako rezerva, ktera ma ulehdit napr splaceni Uvéru
e dlouhodobé CP — ulozeni penéz
e je nutné zkoumat s
e obsahuje pouze
e napt. dohodn
e UCetnictvi ved

véeritell
e aplikovéna z opatr

e napf. ocefovani aktiv —
jen smérem dold

o pro podnikani

ucetnictvi
je orientovano na potreby
J

je mozné, ale zpravidla

AR e

v podniku




Cista soucasna hodnota

e jedna z metod hodnoceni efe

ktivnosti ~\
Investicnich prmek@fﬁ -
e rozdil mezi diskon Wml enezwrljmy

Z |nvest|ce a |nvest|cn| vydajem (
ESH = (3 P, /(1+|)t) KV

P,— pfijem z inve ' tech 2|votnost|

KV — kapitalovy

N — doba ziv

izeni, inflace, sazba

o

= 0 — bylo dosazeno

tici prijmout) .
N (;—\







