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EVA (Economic Value Added)

- Hodnota, ktera byla prlhana osarslgu cinnosti firmy na
(roven nakladf kapitalu vazaného v jejich aktivech
(Sedlacek, 2001)
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Alternatlvnl naklady kapitalu
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AIternatlvnl naklady zdrojt

kryti majetku
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e prlmeérné vazenge rial:zgw kapitall (WA =

e diskontovana Casova hodnota penez (ocekavana AN
budouci hodnota prijmu prevedena na soucasnou
1odnotu)

o WACC nezévislé na kapité"lové strukture pédniku:
ida.nakladim na vlastni kapital (r,)

e WACC zavis itd ure ppdniku:
WACC =
Fg— bézna vy S saé)




Naklady na vlastni kapital

: e model CAPM
—— vnéjsi riziko

re=r+B(r,-r) ) \\

(model oceﬁ’ovénl' pi:célovy'/chaktiv) — hodnoti zejmena

r— bezrizikova vynosova mira

/ napr- krétkbq§be statni dluhoplsy

B — trzni riziko (1 + fmancnl riziko + obchodni riziko)

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

obchodni riziko =
0,5 nejvyssi

niku a odvétvi (-0,5 nejnizsi riziko,

(rm - re) — trzni p . S&P, Moodys a Fitch viz




e jako nastroje financni analyzy pro mereni
vynosnosti

e Snizeni _hodnoty podniku pres soucasné-zvyseni
EVA miZze nastat

e pokud zvyseni EVA v soucasne dobe bylo dosazeno na
ukor budoucich nadziskd

e pokud se zvysSi EVA, ale rostou naklady kapitalu — napfr.
v déisledku rostouciho rizika

¢ nedostatecna obnova majetku, ktery je stale vice
odepsany, a v dusledku _toho je v provozu vazano meéene
kapitalu — vykonnost mdze klesat, ale EVA poroste

e jako metody pro ocenovani podnlku

o E\k/A vykazuje silnou korelaci k vyvoji hodnoty
akcil
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EVA slouzi k zjisténi vynosno;stl pro
»hormalni* vynosnosti, ktera je pri
spiSe o odhad EVA s urcitou pravdépodobnosti
vlastni kapital
e naklady vlastniho kapitélu jsou zde stanoveny jako naklady prilezZitosti

e aby mohla byt EVA spravné spocitana, je nutné znat trzni hodnotu vlastniho kapitalu,
coz je ovse% sIedkem o;zenovacmo procesu — tj. dalSi postup je podminén znalost! [

. konecného vysledku ;
pokud se podni zab a vetS|m poctem podnikatelskych aktmt\]e nutné tyto

rozdélit a posuzovat ka zdou zvlast’ (coz je znacneé obtizné)
je nutné zkoumat strukturu maJetku pouzwaneho pro podnlkanl

e napr. kratkodobé ktera ma ulehcit napf. splacenl uvéru

e dlouhodobé CP - f
obsahuje pouze

e napt. dohodn
Ucetnictvi ved
véritell

Ucetnictvi
je orieqtbvéno na potreby

e napr. ocenovam aktiv —

ol ije Qoiné, ale zpravidla
jen smérem doll
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Cista soucasna hodnota

investicnich projek

e rozdil mezi diskontovanymi eneznwrljmy
Z mvestlce a |nvest|cn| vydajem

e jedna z metod hpd@;cem’ efektivnosti .

ESH = -(z P /(1+|)t) KV

y
izeni, inflace, sazba

= 0 — bylo dosazeno

tici prijmout) .
S (J—\







