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4
Uvod
Vazeny ¢tenafi,
dostavate k dispozici u¢ebni pomucku, kterd je uréena k e-learningovému studiu predmétu
Podnikové finance. Je ivodem do zna¢né rozsahlé problematiky, poskytuje pouze zakladni

prehled. Je psdna ponékud odlisnym zpusobem nez jsou klasické ucebnice, je urtena pro
moznosti samostudia. K tomu nékolik organiza¢nich pokynu:

e Kazd4 lekce m4 hned v tvodu stanovené CILE — MOTIVACI KE STUDIU. Pri
ukonéeni studia kazdé lekce se k nim vzdy vrafte a ovéite si, zda jste cile splnili, zda
predlozenou tématiku znate. Své znalosti si ovéite také pomoci KONTROLNICH
oT AZEK, které jsou uvedeny vzdy na zavér kazdé lekce.

o Lekce obsahuji tzv. UKOLY. V nich jsou uklddany diléi nebo doplhujici otazky,
pokyny, tkoly souvisejici s pravé prostudovanym textem. Studujte proto systematicky,
po prostudovani urcité ¢asti vypracujte ukol. Pokuste se o to nejprve sami. Pokud
si nebudete védét rady nebo pokud si nebudete jisti, ovérte si VaSe feSeni pomoci
KLICE. Ten je uveden v samém zavéru ucebni pomucky. Ne vSechny tkoly vsak
maji feSeni uvedené v klic¢i, pokud formulace tikolu zavisi na Vasi volbé, nejsou tyto
tkoly v zavéru publikace uvedeny. Vlastni poznatky a napady si zapisujte piimo do
publikace a rovnéz vypliujte volné fadky tkolu nejprve vlastni formulaci, teprve
pozdéji popiipadé z Klice.

e Neékteré lekce obsahuji PRIKLADY. Ty jsou vesmés nejprve jako ukazka autory
uvedeny nebo vypocitany, pokuste se aspon obcas vymyslet podobny pfiklad z Vasi
praxe, ten pak uved'te do volnych rfadki publikace nebo na volny list.

e Lekee obsahuji KORESPONDENCNI CVICENT. Téchto &fslovanych cvident je celkem
16, jsou povinné, predejte nebo je zaslete tutorovi. Tutor je prekontroluje a pouze
v piipadé chyb ¢i nedostatki Vam tuto skutecnost oznami s ndvodem na zpusob
opravy.

e CAST PRO ZAJEMCE obsahuje pokyny pro ty ¢tenare, ktefi se chtéji vice seznamit
s danou problematikou. Jedna se tedy vesmés o poukazy na odbornou literaturu nebo
zdkony. Nejednd se tedy o povinnou cetbu k tomuto kurzu.

¢ PRUVODCE STUDIEM obsahuje pozndmky autoru k prubéhu ¢teni a prace s timto
textem. Budou Vas provéazet témér v kazdé lekei, na zacatku nebo na konci lekce jako
pomucka pro dalsi studium.

Na zdvér struéné prani autoru, aby Vam publikace umoznila zdkladni orientaci ve svété
podnikovych financi a pfinesla Vam uzitek i pro snazsi studium dalsich ekonomickych
predmétu.

Autori

iv



Kapitola 1

Penize a finance

Popis lekce:

Uvodnf lekce celého kurzu se zabyva pojmy jako jsou penize a finance, je definovan rozdil
mezi témito zdkladnimi pojmy. Podniky jsou zavislé na dostatku penéz, na jejich rychlém
ziskavéani, a to nejen ve formé vlastni ¢innosti vygenerovanych penéz, ale i penéz zapujéenych,
tj. cizich zdroju. Nejen v zacdtku podnikéni, kdy je zapotiebi znacného objemu penéz, ale
i v prubéhu dobfe existujiciho a prosperujiciho podniku je tfeba neustalého fizeni toku
penéz i toku financi. Finance obsahuji fizeni i finan¢nich vztahu, zadvazku a pohledavek.
Lekce mé nasledujici strukturu:

1.1 Formy penéz
1.2 Uspory a investice, finan¢ni zdroje
1.3 Souvislost mezi finanénimi trhy a trzni ekonomikou, finanéni systém

Délka lekce: 60 minut
Klicova slova:

Penize realné a idealni, platby realizacni a transferové, finance, finan¢ni trhy, funkce
trhu, skladba fizeni financi, finan¢ni néstroje a operace, finanéni planovani, pojisténi,
rozpocetnictvi a kalkulace, fizeni dani, finané¢ni rizika, uvéry, cenné papiry, vlastni a cizi
zdroje.

Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:

definovat pojmy penize a finance a uréit rozdil,
charakterizovat formy penéz,

charakterizovat obé formy finanénich trhi a jejich funkce,
definovat 2 zékladni finan¢ni otazky,

charakterizovat financ¢ni izeni.



W ——

Redlné
penize

Tri
subjekty

2 1.1 Formy penéz

1.1 Formy penéz

Od urcitého véku si kazdy ¢lovék zacne vsimat, ze vyména hodnot se v kazdé spole¢nosti
uskuteéiiuje pomoci penéz. At uz nazyvame penézi cokoliv, Elovék brzy zaéne rozeznivat
i sménné poméry penéz, na poc¢atku zivota predevsim ve formé materidlnich vymeén (napiiklad
3 kulicky za 1 nozik), pozdéji zacne vnimat i hodnotu skuteénych penéz, papirovych bankovek
¢i minci (napfiklad 3 kulicky za 1 korunu). Je tomu tak vsude na svété, penize se staly
symbolem hodnot.

Ukol é. 1:

Zopakujte si z ekonomie 4 zékladni funkce penéz. Reseni tikolu méte uvedeno v KIlici,
pokuste se vSak nejprve sami funkce vyjmenovat a popsat.

V ramci kazdodenniho ekonomického Zzivota, v procesech rozdélovani a prerozdélovani
hodnot se setkavame s tzv. redlnymi penézi, které se vyskytuji nejen ve formé hotovostni
penézni masy (zjevné formy penéz v podobé bankovek a minci), ale i jako bezhotovostni
presuny penéz (Eiselnymi zapisy na kontech) mezi jednotlivymi ekonomickymi subjekty.

Jednotlivé ekonomické subjekty si mezi sebou vyménuji hodnoty s urcitou intenzitou v ramci
daného ¢asového obdobi. Muzeme tedy v rdmci uréitého ¢asu vysledovat

tok vyrobku, vyrobnich faktori a sluzeb, ktery je v protismeéru provdzen tokem penéz.

Graficky muzeme tento vztah vyjadiit obrazkem ¢. 1.1.

uhrada

zbozi a sluzby
Obrazek 1.1: Toky

Proces tvorby hodnot se uskutecniuje prostiednictvim nékolika aktu prodeje a ndkupu
zbozi ¢i sluzeb za penize, nez se postupné vytvarené findlni zbozi dostane ke koneénému
spottebiteli. Vyrobky, zbozi ¢i sluzby poskytuji (proddvaji) v ndrodnim hospodaistvi daného
statu vSechny ekonomické subjekty subjektim jinym. Témito ekonomickymi subjekty jsou:

e domécnosti,
e firmy,
o stat.

Kazdy c¢loveék je ¢lenem urcité domécnosti, statistiky pak sleduji napt. vydaje na domécnost,
pifjmy domécnosti apod. Clenové doméacnosti nabizeji svou pracovni silu firmam, popf.
statu. Firmy tvoii rozsdhlou skupinu ekonomickych subjektu, které zaméstnavaji cleny
domaécnosti, reciprotné nabizeji své vyrobky ¢i sluzby domécnostem ¢i statu. Stat ve své
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Cisté ekonomické funkci zameéstnava ¢ast ¢lenu domaécnosti, nakupuje vyrobky ¢i sluzby
firem. Mezi vSemi subjekty dochdazi tedy k vzajemné ekonomické vymeéneé.

V trznim hospodaistvi, tj. pfi existenci zbozné-penéznich vztaht, je podminkou ekono-
mického fungovani smény (vymeény hodnot) odpovidajici a pfiméfend suma penéz na nakup
zbozi a sluzeb. U téchto plateb dochdzi k vyméné zbozi (nebo sluzeb) za penize (viz
obr. ¢. 1.1), dochéz{ k protipohybu penéz a zbozi — jsou to tzv. platby realizaéni.

Kromé téchto plateb vSak dochéazi pii pohybu redlnych penéz jesté k druhé formé plateb,
kterd vyplyva z existence prerozdélovaciho procesu.

V dnesni moderni ekonomice dochazi nejprve k primarnimu rozdélovani zdroju, ale dale
jesté k velmi silnym prerozdélovacim (sekunddrnim) procesum.

Graficky bychom mohli tento stav vyjadiit obr. ¢. 1.2

(Tvorba HDP) faze 2-4: rozdélovani prostfednictvim penéz (uziti)

vyroba ‘ rozdélovani ‘ prerozdélovani ‘ sména ‘ spotieba

Obrazek 1.2: Hospodaiské faze

Zakladnim prerozdélovacim cinitelem je stat, zakladnim prerozdélovacim mechanismem je
statni rozpocet. Neni to vSak pferozdélovaci mechanismus jediny, je doplnén fadou dalsich
prerozdélovacich instituti, tzv. rozpoctovou sférou. Rozpoctova sféra je zalozena na existenci
dotaci ze statniho rozpoctu, popiipadé rozpoc¢tu nizsich stupnu az do stupné rozpoctu
obecniho, pokud takovyto podnik byl zalozen piimo obci.

Priklad:

Vétsinou se jedna o podniku typu Technické sluzby mésta A nebo Zahradnictvi a sady
meésta B ¢i vyrobni druzstva ¢i podniky sluzeb zalozena obci. Mezi takového instituce mohou
patfit i nevyrobni instituce typy skolky, nadace, divadla, orchestry apod.

Uved'te vlastni piiklady:

neziskovych organizaci ve Vasem mésté, obci ¢i okoli.

Kromé konkrétnich tcelovych dotaci (pfispévku) neziskovym ¢ili pispévkovym organi-
zacim v rozpocCtové sféie je pro radu plateb spjatych pravé s existenci statniho rozpoctu
charakteristické, ze nejsou podminény protihodnotou zbozi nebo sluzeb. Dochéazi pouze
k jednostrannému piresunu penéz, jsou to tzv. platby transferové. Jako priklad si muzeme
uvést vyplaceni starobnich duchod, stipendii apod.

Transferové platby jsou vyrazem pierozdélovani, jejich vyse a pomér vuci celkovému vy-
tvofenému HDP ukazuje na postaveni stdtniho rozpoctu (a rozpoctové sféry) v ekonomickém
a socialnim zivoté spole¢nosti.

KORESPONDENCNI UKOL é. 1:

V textu publikace méate uvedeno nékolik piikladu transferovych plateb. Téchto finanénich
transferu je ovSem celd fada, jejich vykonavatelem jsou predevsim ufady socidlniho za-

vvvvvv

Realizacni
platby

N

NI
/TN

Transferové
platby
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4 1.1 Formy penéz

pomoci a aktudlniho socidlniho zabezpeceni obéantt CR. Postaéi prosty vycet s jednou
vétou komu, jaké skupiné je tato forma socidlni davky urcena. Cviceni v rozsahu 1 max. 2
stran textu zaslete tutorovi.

Vsechny ekonomické procesy, které se tykaji penézni masy, maji penézni charakter a jsou
provadény prostfednictvim penéznich operaci. Cast penéz z redlné penézni masy ve staté
maji tedy k dispozici domécnosti, ¢ast firmy, ¢ast stat jako hospodafsky subjekt. Tyto
penize jsou vSemi subjekty ziskdvany a vydavany. V celém staté tedy koluje ur¢itd penézni
masa, pomoci niz dochéazi k neustalé sméné hodnot.

U v8ech 3 subjektu ale vznikd i moznost, ze nepottebné penézni prostiedky jsou ukladdny (ve
formé 1spor) vesmeés do bank (obecnéji do penéznich stavil), pomoci nichz jsou oviem opét
transponovany do celkového kolobéhu penéz v daném stété ve formé pujcek ¢i tvéra. Penize
jsou jakymsi okyslicovadlem celého narodniho hospodarstvi, jsou motivatorem, prostfedkem
k ekonomické aktivité, jsou motorem hospodatstvi a hospodafeni.

V moderni, vyspélé spole¢nosti, mé penize (v ruzné velikosti) kazdy ekonomicky subjekt.
Penize ziskava a utraci kazda doméacnost, kazda firmy, ziskava je a utraci i samotny stat
jako subjekt. Kazdy z téchto subjektu efektivné, méné efektivné, zcela neefektivné, dle
vlastniho rozhodnuti, vlastnich potieb a prani. K nékterym vydajum je vSak kazdy z nich
v nékterych okamzicich nucen.

Priklad:

Domaécnost kupuje novou aktovku ¢i batuzek, pokud pujde prvinacek do skoly, plati ¢inzi
a dalsi povinné polozky.

Firma odvadi dan z piijmu, plati mzdy a za dalsi poskytnuté sluzby.

Stat vyplaci starobni dichody, plati mzdy statnim zaméstnancum apod.

Uved'te vlastni piiklady:

Finanéni prostfedky doméacnosti oznacujeme casto jako rodinné finance, finanéni prostiedky
firmy, podniku oznac¢ujeme jako podnikové finance.

. Teové o viak Znainé S, nes i , ¢ oznacent s
Pojem ,podnikové finance“ je vsak znacné §irsi, nez je pouze samotné oznaceni penéznich
prostiedku. To se tyka i doméacnosti a statu, fekneme-li, Ze mame napiiklad v bance
100 000 K¢, neznamenad to, ze mame totéz ve formé financi. Ty mohou byt mnohem vétsi,
ale také mnohem mensi.

Pojem ,finance®, kromé penéz zahrnuje i existenci financnich vztahi.

To znamend ndroku — zdvazku a povinnosti na jedné strané a pohleddvek na druhé strané,
tedy prava. Do financi tedy zapoc¢itavame i dluhy, budouci piijmy, otekavané zavazky
a pohledavky atd.

V tomto slova smyslu pak pojem ,podnikové finance* obsahuje vSechny finanéni vztahy
daného podniku véetné jeho penéznich prostiedki v hotovostni a bezhotovostni formé.

V dosavadnim vykladu jsme dosud popsali jevy, které jsou spjaty s pohybem tzv. redlnych
penéz. To jsou skutecné penize, které maji konkrétni obsah v podobé bankovek, minci
pii hotovostnich penéznich operacich, popiipadé jednd se o presuny skute¢nych penéznich
prostiedku z G¢tu na jiny (popiipadé jiné) ucet ve formé tzv. bezhotovostnich penéznich
operaci. Je vSak tfeba si uvédomit, Ze i bezhotovostni platba znamend ve fazi vybéru pifjem
bankovek ¢i minci.
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Kromeé redlnijch penéz rozezndvdame jesté tzv. penize idedlni.

Praveé tzv. idedlni penize jsou predstavitelem finanénich vztaht, se kterymi kazdy podnik
musi pocitat a které je zapotiebi ridit.

Manipulace nebo vypocty s idedlnimi penézi predstavuji tzv. sekundéarni (druhotnou)
finanéni ¢innost.

Sekundéarni finan¢ni ¢innost je uplatnovana v celé fadé pripadu. Jedna se napiiklad:

e o prognézovani (projekei) primarnich ¢innosti v budoucnosti, (sestavovani rozpoctu
pro pristi obdobi je typickou ¢innosti s idedlnimi penézi),

sestavovéani finanénich planu podniku,

vypocty pojistnych planu,

stanoveni o¢ekavané vynosnosti,

porovnavani investi¢ni narocnosti nékolika variant,

prepocty valutovych a devizovych kurzu atd.

Do sekundéarni finanéni ¢innosti zafazujeme také veskeré kontroly prubéhu a vysledku
primarni finanéni ¢innosti jako napriklad: danové kontroly, kontroly socidlniho a zdravotniho
pojisténi, kontroly pojistoven pii uplatnéni pojistek atd. Sekundérn{ finanéni éinnost je vSak
podminéna existenci finanéni ¢innosti primarni, bez tohoto zakladu, tj. bez existence redlnych
penéz je nezivotna. Oba dva typy finanénich operaci jsou béznou soucésti ekonomického
Zivota.

Cast pro zajemce:

Penize predstavuji zakladni nastroj k realizaci ekonomické smény. Protoze pocet emitovanych
penéz je urcen k rozdéleni a prerozdéleni vytvoreného HDP, plati souvztaznost mezi
zakladnimi ekonomickymi agregdtnimi ukazateli dokladajicimi vyvoj ekonomiky daného
statu. To je problematika makroekonomie, kterou jste studovali v jednom z piedchézejicich
kurzu. Je zdkladem i pro pochopeni vztahti v oblasti financi. Pokud muzete, podivejte se na
prislusnou pasaz makroekonomie a zopakujte si tuto problematiku. Osvézeni téchto znalosti
umoznuje snazsi pochopeni souvislosti ekonomiky a financi.

1.2 ﬂspory a investice, financ¢ni zdroje

Penize jsou prostiedkem uréenym ke sméné a ve svém dusledku tedy k uspokojeni lidskych
potieb. Za penize nakupujeme zbozi a sluzby. Skutecnosti je, ze vétsinou pouze ¢ast téchto
penéz potiebujeme k okamzitému pouziti na ndkupy zbozi a sluzeb, a to vesmés na produkty
krétkodobého charakteru (potraviny apod.). Dalsi ¢dst penéz neni uréena a vétsinou také
tento zbytek ani nesta¢i na ndkupy zbozi dlouhodobého (investi¢niho) charakteru. Na
produkty tohoto typu musime obvykle spoiit, nebot jejich cena piesahuje nase bézné
finanéni prostiedky. Nespotfebované prijmy tvoii naSe uspory. Stejné tak se tvoii
i tspory (neinvestované finanéni zdroje) firem i stétu, tspory tvofi vsechny ekonomické
subjekty. Otézkou je, co s témito tsporami u¢inime, jak dlouho je budeme uschovavat,
kdy za uspofené penize poifdime véci investiéniho charakteru. Cim drazsi véc, tim déle na
ni budeme Setfit. Prostym uchovavanim penéz v doméacnosti, tyto penize vlivem inflace
postupné ztraceji svou hodnotu, to neni efektivni. Proto vétsina ekonomickych subjektiu
svéiuje volné zdroje bankam, spofitelndm a jinym zprostfedkovateliim finanénich trhi, nebot
tyto volné finanéni prostfedky mohou byt pravé zprostiedkovateli alokovany momentalné
potFebnym ekonomickym subjektim a mohou tak vytvaret dalsi finan¢ni zdroje. Vysledkem
takového vzdéani se okamzité spotieby a svéfeni volnych finanénich prostiedku finanénim

Sekunddrnd
finanénd
¢innost
Priklady
sekunddrni
¢innosti
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zprostiedkovateliim je irok nebo jiné formy finanénich vynosu. Volné finanéni prostiedky
diky finan¢énim investorum piindseji dodate¢né finance.

Existuji pouze 2 zakladni finanéni otazky, které musi casto tesit kazdy ekonomicky
subjekt.

a)

b)

Prva otdzka zni: jak generovat penize (jak se tvoii, kde a jak je lze ziskat). Okruh
feseni je omezeny. Vesmeés je feSenim pouze mzda, renta, zisk, tirok nebo podpora
v nezameéstnanosti.

Je jasné, ze urcitou ¢dst (v zdvislosti na nasich pi{jmech) musime okamzité promeénit
za nutné akutni ndkupy zbozi a sluzeb, druha ¢dst volnych (do¢asné nevyuzitych)
prostiedku tvoii problém této otdzky. Penize 1ze ulozit (spofit) — je tieba Fesit kde
a kam, lze je investovat, pak je tfeba rozhodnout do ¢eho a kdy, pokud jsou investice
realizovany v oblasti finan¢niho kapitalu, vznika otazka skladby portfolia atd.

7 téchto otazek vyplyva zasadni fenomén: u kazdého ekonomického subjektu existuje tok
penéznich prostiedku, ktery ma na jedné strané piiliv penéz, na druhé strané jejich odliv.
Tento penézni tok je tfeba Fidit. Rizeni financi znamena Fizeni jejich pohybu.
Ten je mozné do uréité miry predvidat, ovliviiovat a regulovat. K tomu méa finanéni
management domacnosti, firmy i statu urcité nastroje a pouziva k tomu urcitych metod.
Mezi nejdulezitéjsi patii:

2)

b)

finanéni planovani

je zakladni funkci, kazdy ekonomicky subjekt musi umét predvidat potFebu finanénich
prostiedki a musi umét naplanovat nejlepsi zptisob jak a kde je ziskat,

fizeni dani

znamend plnit danovou povinnost v souladu s pravnimi predpisy na co nejnizsi
urovni a zvazovat vSechna rozhodnuti i z hlediska pripadnych odvodovych povinnosti,
dodrzovat platebni a splatkové kalendére, platit véas a bez mozného postihu. Vysi
dan{ lze do ur¢ité miry regulovat, hovoii se o tzv. daiové optimalizaci,

radné vedeni hospodarské evidence v oblasti investic i provoznich prostiedki,
¢asté provadéni inventarizaci predevsim v oblasti zdsob (hlavné s ohledem na
mozné ztraty hodnot v dusledku objektivnich procest, ale i subjektivniho zanedbani
napiiklad v oblasti proslé konzumaéni doby apod.),

udrzovani dobrych a korektnich vztahu

s bankami, dodavateli, odbérateli, pojistovnami, finanénim tiadem, atd. Finanéni
vztahy, jakozto i bézné partnerské vztahy ovliviuji chovani vsech ekonomickych
subjekttu moznymi vyhodami ¢i naopak sankcemi,

je nutné vénovat pééi stavu a pohybu finanénich prostiedk,

tzn. sledovat moznou vysi a druhy tdvéru, sledovat inkasa se snahou snizit na minimum
opozdénd inkasa a ztraty vyplyvajici z nevhodného ¢i znaéného zadluzeni a doméhat
se okamzité ihrady pohledavek,

je tfeba mit vhodné pojisténi majetku

k eliminaci rizik, jako zajisténi proti pfipadnym ztratam vyplyvajicich z rizik hos-
podarskych, personalnich, dopravnich atd. a proti vSem druhtm nebezpeci ohrozujiciho
majetek ekonomického subjektu,

kazdy ekonomicky subjekt by mél mit rovnéz fadné vedené ticetnictvi,

jak na drovni celého ekonomického subjektu, tj. v oblasti finanéniho dcetnictvi, tak
i na jednotlivych stiediscich, tj. v oblasti manazerského ucetnictvi,
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ch) planovani a rozpoéetnictvi

v jednotlivych ¢innostech, v jednotlivych stiediscich, provozech atd. Znamené to
samostatné vykazovani a hodnoceni ndkladu a vynosu danych ¢innosti s planovanim
a rozpocitavanim jejich zisku, sledovanim miry zisku mezi ¢innostmi a na zakladé
porovnavéni uspésnosti jednotlivych ¢innosti pak volit rizné alternativy a rozhodnut{
o dalsim vyvoji,
i) fizeni finanénich rizik,

napiiklad jejich eliminaci pomoci dobrych smluv, pfenasenim rizik na jiné osoby,
rozkladanim rizik atd.

Pruvodce studiem:

Témito vyse uvedenymi soucdstmi finanéniho fizeni se budeme déle v tomto textu zabyvat.
Finanéni tcetnictvi, které sem sice rovnéz patii je vSak predmétem samostatného vyukového
textu a samostatného predmétu realizovaného formou e-learningového studia, proto v této
nezbytné casti pattici do oblasti fizeni podnikovych financi, odkazujeme studujici na samo-
statny odborny text, stejné jako je tomu v pfedmétu Podnikova ekonomie a management,
ktery rovnéz obsahuje pasaze tykajici se napiiklad ivérovéani a finan¢nich néstroju a operaci.
Rada ekonomickych disciplin se prolina a nékdy je dané disciplina prisecikovou oblasti,
kterd muze byt povazovéna vzhledem k svému rozsahu a stupni podrobnosti i za samostatny
predmét (jako je tomu v nasem piipadé), pokud je vSak soucdsti vétstho u¢ebniho celku, pak
v zavislosti na zkracené formeé vykladu muze byt zahrnuta i jako ¢ést vétsiho vyukového
textu. Z toho duvodu je nezbytné v ramci piipravy na zkousku z podnikovych financi,
zopakovat si i navazujici ¢i pfedchézejici odborné predméty, a to predevsim Utetnictvi
i Podnikovou ekonomii. Ostatni ¢asti financ¢niho fizeni jsou ve zkrdcené formé pak uvedeny
v této ucebni pomtucce, i kdyz je ziejmé, ze napiiklad lekce vénovana danim nebo pojisténi,
by bylo mozné rozvést stejnym zpusobem do samostatnych a pomérné rozsahlych uéebnich
opor.

Kazdy ekonomicky subjekt, potfebuje na financovani svych potieb nejen vlastni prostiedky,
ale mnohdy i zaptijéené cizi zdroje. I jako obéané pocifujeme nedostatek finanénich
prostiedku predevsim tehdy, jsme-li nuceni uskutecnit vétsi investice vyzadujici znacné
finanéni prostiedky. Ani podnik ¢i stat nevystaci ke kryti svych finanénich potieb jen se
svymi vlastnimi zdroji. Navic by to nebylo ani ekonomické, nebylo by to efektivni. Ba
naopak, nevyuzivani cizich zdroju je povazovano za finanéni nemoc, je posuzovano negativné.

Financovdnim rozumime vSechna opatient, kdy dochdzi ke zméné vyse nebo skladby fi-
nanénich zdroji.

Vzhledem k tomu, Ze predevsim velké investice jsou finan¢né znacéné narocné a kazdy
ekonomicky subjekt disponuje pouze ur¢itym omezenym kontingentem finanénich zdroju, je
nutné vyuzivat uréitého mnozstvi cizich zdroju. Podle puvodu rozlisujeme tedy financovani
z vlastnich a cizich zdroju.

Vhodné skladba vlastnich a cizich zdroju, #izeni dluhu, vytvafeni optimélni struktury
finan¢nich prostiedku, dusledné vymahéni ¢i prodej pohledavek, vhodné vyuziti leasingu,
vyhodné uvéry a ulozeni volnych finanénich prostiedku, fizeni dani a ostatni metody
a nastroje finanéniho fizeni pfedstavuji do znaéné miry i kus osobntho uméni dobrého
ekonomického subjektu, ktery svou ¢innosti muze vyraznym zpusobem prispét ke své vlastni
prosperité. To se tyka kazdé domaéacnosti, kazdého podniku, statu a v dnesni dobé i celé
ekonomické integrace.

Ne kazdy stat, ne kazdd domécnost umi dobie hospodafit se svymi finanénimi zdroji, umi
fidit své zdvazky (dluhy), pocitat budouci finanéni toky ¢i uvazovat s riziky a jejich moznymi

Definice
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nasledky. Nezaméstnanost miize byt znaénym finanénim problémem, nebot splétky ivéru
nepockaji, stejné tak nizsi finan¢ni toky v dusledku klesajiciho prodeje ¢i nepredvidaném
zvySeni cen strategickych vstupnich zdroju muze byt problémem pro firmy a ve svém
dusledku i pro cely stat. V souvislosti se zpomalovanim ekonomického rustu ¢ dokonce
s ekonomickou recesi ¢i krizi zaznamenavame v oblasti fizeni financi nové jevy, které jsou
pri¢inou ¢etnych diskusi, analyz a ndzoru na reSeni, a to rust zadluzenosti nejen statu, firem,
ale i ob¢anu, tedy domacnosti.

a)

Zadluzenost CR

V médiich nebo ve vystoupenich politiku ¢asto slySime varovani o zadluzenosti statu,
muzeme Cist informace o narustani stdtniho dluhu nebo nékladech na jeho turoky.
Avsak, jak déle citujeme z Internetu, ,,Cesko je na tom z pohledu zadluzenosti ostatnich
zemi v EU s hodnocenim celkem dobfe. Americka ratingova agentura STANDARD
& POOR’S dokonce 24. 8. 2011 zvysila rating Ceské republiky o 2 body z A na
AA-, coz je 4. nejlepsi mozné hodnoceni. Piesto je Cesko kritizovano nikoliv za
vy§i dluhu, ale za tempo jeho zvySovani. Na viné jsou stéle deficitni rozpocty
a také to, ze v poslednich 15 letech nedokézaly vlady hospodafit s vyrovhanym nebo
prebytkovym rozpoctem. Piebytek rozpoctu ve vysi 7,23 miliard K¢ se naposledy
podaril vladé v r. 1995. Ekonomicti odbornici jiz delsi dobu upozornuji na nefesené
problémy ve sféfe verejnych financi. Struktura ¢eského dluhu, ktery se déli na vnitini
a vnéjsi, vypadé nasledovné. Ceské subjekty, jako jsou finanéni instituce a Ceska,
ndrodn{ banka, drzi témer 65 % a zahrani¢n{ subjekty témei 30 %. Zbyvajicich 5 %
vlastni individudln{ investofi. V posledni dobé (obdobi cca 5 let) zahraniéni investofi
zacali masivné investovat do Ceskych dluhopisu. Duvodem je hlavné bezpecnost
investice, viz rating CR. Na jednu stranu nds muze t@sit divéra v nasi ekonomickou
stabilitu, ale v pfipadé nenadélych problému muzeme ocekavat, ze se zahrani¢ni
investoii budou téchto dluhopisu zbavovat velmi rychle, coz vytvori dalsi tlak na
vydaje statu. Cesko tedy muzeme zhodnotit jako stabilni ekonomicky stroj, o ktery
se musi pecovat, spravné a pravidelné promazavat a staré dily nahrazovat novymi,
inovativnimi a spolehlivéjsimi.“ Pokud tedy nemizeme zadluzenost CR povazovat ve
srovnani s ostatnimi staty EU povazovat za jev vysoce nebezpecny, nelze tak hodnotit
zadluzenost ¢eskych domécnosti.

Zadluzenost ceskych domaéacnosti

Zadluzenost ceskych domécnosti je jev, ktery radikalné jednak rozsituje a zasahuje
stale vétsi okruh domécnosti, jednak se zvySuje objem, vySe zadluzeni vuci véritelim.
Pritom domécnosti nedluzi jen tradi¢nim véritelum, tj. bankdm ¢i spofitelndm, ale
nejvéts ndrust zadluzen{ lidi zaznamendvaji predevdim finanén{ spolecnosti (napiiklad
leasingové) a predevsim ostatni finanéni zprostiedkovatelé (vétsinou spoleénosti
splatkového prodeje). To neni ve vyspélych statech nijak novy ani mimotradny jev.
Vétsina Americanu ma hypotéky na své domy, spotiebni zbozi se kupuje na splétky,
auta na leasing. Piekvapujici je rychlost, s jakou se zadluzeni doméacnosti zac¢ina
rozsifovat v CR a v disledku toho pak nésledné roste i pocet tzv. osobnich bankroti.
Naprtiklad oproti roku 2000 se zadluzenost domécnosti zvysila osmkrat. Nicméné,
anebo pravé pro delsi ¢asovy horizont vyskytu tohoto jevu ve vyspélé Evropé a USA
je relativni zadluzenost ¢eskych domécnosti méfeno stavem pujéek vaci disponibilnim
pr{jmim, téméf o polovinu nizsi nez je tomu napiiklad v eurozéné, o USA ani nemluvé.
Presto nelze piedevsim rychlost i tohoto zpusobu zadluzovani povazovat za pozitivni
jev, zadluzené doméacnosti Casto ziji nad rdmec svych moznosti a dany jev muze
vést k finanénimu kolapsu rodin i jednotliveu. Zpusobem zivota ,nad poméry“ jsou
velmi ohroZeni pfedeviim dtichodci, nebot ti éasto ,nabéhnou“ ldkavym nabidkam
prodejcu (predevsim na ruznych akcich spojenych s pohosténim, dérky atd.) a upisi
se k odbéru ruznych predmétu na splatky, které vypadaji malé, avsak jejich délka
(a pozdéji sankce za neplnéni) jednak velmi prodrazuji toto zbozi, jednak jsou ¢astou
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pricinou, zZe lidem chybi penize na dalsi a dulezitéj$i povinné splatky. Nejsou to vSak
pouze spotiebni uvéry na zbozi ¢ sluzby, ale také rust hypoték na bydleni, leasingové
nakupy ¢i uvéry na zafizeni bytu, ndkupy predmétu dlouhodobého charakteru véetné
pozemku, chat, novym jevem jsou pujcky na dovolenou. Toto zadluzovani muze mit
i tragické dopady predevsim pii ztraté zaméstndni, kdy muze konéit exekuci majetku,
zminénym osobnim bankrotem nebo upadnutim do tvérového kolotoce (nové pujcky
na spldceni starych pujéek), v takovych piipadech pak jiz obvykle nejde tento koloto¢
zastavit, nebof lidé upadaji do stéle v&ts zdvislosti na cizich zdrojich a musi splécet
stale vyssi a vyssi uroky.

1.3 Souvislost mezi finanénimi trhy a trzni ekonomi-
kou, finanéni systém

Trzni ekonomika je charakteristickd otevienym a neskryvanym principem pusobeni trzniho
mechanismu, regulovaného zasahy statu ¢i obecné piijatymi néstroji korekce nedostatku
trzniho mechanismu. Trzni ekonomika je formou zbozné-penézniho hospodarstvi, kdy formou
vymény za poskytnuté zbozi nebo sluzby jsou penize. Trh je ta oblast ekonomiky, kdy
dochézi ke sméné hodnot v zavislosti na 4 hlavnich trznich faktorech, jimiz jsou nabidka,
poptéavka, cena a konkurence. Na trhu uréitého druhu zbozi nebo sluzeb dochazi k nabidce
konkrétni hodnoty jen uré¢itému segmentu trhu, znamend to, zZe na tomto trhu jen konkrétni
vyrobci nabizeji jen urcitym zdjemcum, potencialnim spotiebitelum své produkty.

Priklad:

Na trhu benzinu je nabizeno toto zbozi automobilistim, na trhu cigaret kurdktm, na trhu
zelezné rudy nakupéim vysokych peci, na trhu realit zdjemcum o byty, rodinné domy atd.

Uved'te vlastni ptiklady:

Naproti tomu na penéznich trzich jsou nabizeny volné ulozené penize (vesmés v bankéch),
u nichz momentalné dochéazi u jejich majitelt k absenci spotieby. V dalsi formé volnych
finan¢nich zdroju, tj. na finanénich trzich je pak nabizena ur¢itd hodnota ve formé speci-
fického druhu zbozi ve formé dokumentu (cennych papirti), které mohou byt pouzity vsemi
obchodniky a dc¢astniky trhu. Financ¢ni trhy ve zprostfedkované formé predstavuje opét
volné ulozené finanéni prostiedky, i kdyz ne piimo ve formé redlnych penéz, ale ve formé
symbolické, cenné papiry predstavuji budouci moznost (¢asové limitovanou) smény cennych
papiru za hotovostni penize. Finan¢ni trh tedy predstavuje obchody, jimiz se na zakladé
nabidky a poptavky uskutecrniuje rozdélovani penézniho kapitdlu na ruzné potieby a vytvari
se jeho cena. Stejnym zpusobem jako na kazdém jiném trhu je cena zbozi, tj. finanénich
dokumentu, ovlivnéna nabidkou a poptdvkou, iloha ostatnich faktort (regulace) je mnohem
mensi nez na jinych trzich. Naproti tomu se vSak na finanénich trzich urcuji nejen ceny
finan¢nich dokumentu, ale i tirokové sazby.

V kazdém ekonomickém systému jsou subjekty (domdcnosti, firmy, stat), které maji v uréitém
¢asovém obdobi bud piebytek nebo naopak nedostatek volnych finanénich prostiedk.
Finanéni trh je v trzni ekonomice institucionalizovanym prostfedim, ve kterém jsou volné
finanéni prebytky pfemistovany k deficitnim subjekttim, které je momentilné potiebuji
a chtéji je efektivné vyuzit.

N
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Volné penézni prostredky jsou prelévany na finanénich trzich pomoci riznych forem
finanénich ndstroju a specidlnimi postupy, jejichz cilem je umoznit obéma strandm vzdjemné
vghodnou sménu.

Vzéjemnou souvztaznost finanéniho systému a finanénich trhu lze nejlépe charakterizovat
uvedenim a struénym popisem zakladnich funkci finanéniho systému, které v souhrnu tvori

nasledujici funkce finanéniho systému:

a) Funkce depozitn{

nebot systém finanénich trhii a instituci poskytuje moznosti depozit volnych finanénich
prostiedku vyplyvajicich z uspor vsech ekonomickych subjektu. Kazdy muze ulozit
nespotiebované finanéni prostiedky. Tyto funkce zajistuje v ekonomice systém mnoha
si vzajemné konkurujicich bank, pojisfoven a dalsich finanénich zprostfedkovatelii.

b) Funkce zabezpeceni bohatstv{

nebot finanéni trhy umoziuji opét véem ekonomickym subjektiim (domacnostem,
firmém i stdtu) uchovdvat hodnotu penéznich prostfedki po dlouhou dobu, a to az do
okamziku, kdy dle vlastniho rozhodnuti budou tyto prostiedky investovat pro kryti
své investi¢ni potieby, svych budoucich vydaju.

c¢) Funkce likvidity
nebot finanéni trhy umoziiuji sménu finanénich néstroju (sekundérnich forem penéz)
za penézni hotovost s velmi malym rizikem ztraty.

d) Funkci kreditn{
nebot finanéni trhy poskytuji moznost ivérovani jak spotieby, tak i investi¢nich
vydaju.

e) Funkce platebni
nebot finanéni systém umoziuje uskuteciiovani plateb (a to v hotovostni i bezhoto-
vostni podobé) za zboz{ a sluzby.

f) Funkce ochrany proti riziku

nebot finanén{ zprostfedkovatelé nabizeji na finanénim trhu firmam, dom4acnostem
i stdtu (vlade) ochranu proti zivotnimu, zdravotnimu, majetkovému a pi{jmovému
riziku prostiednictvim ruznych forem pojisténi.

g) Funkce politicka

nebot prostfednictvim finanénich trhi lze pomérné tspésné provadeét vladni politiku
zaméfenou na regulaci a kontrole inflace, anticyklickou a stabilizaéni politiku narodniho
hospodarstvi.

Jsou to finané¢ni trhy, které

e umoznuji deficitnim subjekttim ziskat volné financ¢ni prostiedky k financovani svych
potfteb,

e umoznuji alokovat volné finanéni prostiedky naopak prebytkovych subjektt do oblasti
produktivniho vyuziti,

e umoznuji alokovat riziko prebytkovych subjektu zpusobem odpovidajicim vynosum
z pouzitych finan¢nich néstroju,

e umoziujici vznik, pfevod a efektivni vykon vlastnickych prav u finanénich nastroju,
a to pfi zvySené ochrané investoru,

e umoziuji prostiednictvim soustifed ovani nabidky a poptdvky po finanénich ndstrojich
aby se minimalizovaly transakéni naklady finanénich néstroju.

Z hlediska finan¢nich néstroju a prostiedku probiha penézni trh poskytovanim a cerpanim
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kratkodobych obchodnich i finanénich dvéru, které nabizejici i poptavajici tcastnici tohoto
trhu eviduji pouze na svych uctech.

Kromé zminénych pfesuni kratkodobych penéz nebo evidovanim pohledavek a zavazku
na uctech, probihd penézni trh rovnéz v nékterych forméch cennych papiru. Stat, banka,
podnik, obec ¢i soukromy subjekt, ktery aktudlné potiebuje pfekonat nesoulad mezi svymi
prijmy a vydaji, vydava ¢ili emituje cenné papiry a nabizi je jinym ucastnikam
penézniho trhu, tj. opét statu, bankam, podnikim i soukromym osobam, k nakupu.
Pokud se jednd o tuto formu kratkodobych penéz, pak jde o takové formy cennych papiru,
které jsou proménitelné za penize v kratké lhuté.

Na kapitalovém trhu se uskutecnuji obchody s finan¢nim kapitdlem, jehoz lhuta splatnosti
je delsi nez jeden rok. Budeme-li definovat kapitdlovy trh z hlediska nastroju a finanénich
prostiedku, pak se jednd o obchody obsahujici poskytovani stfednédobych a dlouho-
dobych uvéra a vétsinou vétsich majetkovych zdvazku, jakoz i emise urcitych druhu
cennych papiru, jejichz splatnost je dana rovnéz delsi Thitou.

Na kapitdlovém trhu mohou obchodovat vSechny ekonomické subjekty, vzhledem k vysi
poskytovaného kapitalu, se jedna pfevazné o podniky a stat. Jestlize podnik potiebuje
investicni kapital naptiklad na vystavbu nového provozu, ndkup nové technologie apod.,
a nemd k dispozici vlastn{ kapitdl, obraci se na obchodniky s financemi (v daném pfipadé
vesmeés komeréni banky) s zddost{ o poskytnuti finanéniho tvéru. Kromeé celé skaly
uvérovych produkti, muze podnik, stat, ale i podnikajici osoba ziskat dlouhodoby finanéni
kapital emisi cennych papiru (vétsinou obligaci ¢i akcif). Tyto produkty se na kapitdlovém
trhu nabizeji, ruzni finanéni investofi je nakupuji.

Financ¢ni trhy umoznuji ziskat penize tam, kde jsou docasné vylouceny ze spotieby, jejich
premisténi tam, kde je jejich potieba akutni. Toto prelévani volnych penéznich prostiedku
je umoznéno existenci finanénich trhu, jejich ucastniky jsou kromé podnika rovnéz banky
i samotny stat (vesmés zastoupeny Ministerstvem financ{ a centrdlni bankou) Podniky se
neobejdou bez cizich zdroju, uvéry, pujcky a jiné formy ciziho kapitalu jsou podminkou pro
vlastni podnikéni, cizi zdroje jsou motorem podnikani. Podnikové finance jsou zalozeny na
existenci cizich zdroju, na nutnosti a terminech jejich splaceni, platbé uroku za poskytnuté
cizi zdroje, peclivé a hospoddrné zachazeni s finanénimi prostiedky. V nasledujicich lekcich
budou finanéni vztahy, operace, finan¢éni nastroje a specifikovény, ¢lenény a charakterizovany.

Shrnuti:

e Pii sméné hodnot se pouzivaji redlné penize, pii propoctech, finan¢nich planech pak
penize idealni.

e Tok zbozi pfi rozdélovani HDP ma za nésledek tok penéz. V procesu prerozdélovani
dochézi k tzv. transferovym platbdm (jednostrannym, tok penéz neni podlozen
protihodnotou).

e Nespotiebované piijmy tvoii nase uspory, poptipadé finanéni investice.

e Existuji pouze 2 zakladni finanéni otézky, které musi fesit kazdy ekonomicky subjekt.

e Penézni tok je tieba ridit.

e Rizen{ financi znamen4 Fizeni jejich pohybu.

e K fizeni financi se pouzivé nékolika nastroju a metod.

Kontrolni otazky:
1. Co jsou to realné penize?

2. Co jsou to idedlni penize?

3. Co jsou to transfery?
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1.3 Souvislost mezi finanénimi trhy a trzni ekonomikou, finanéni systém

© 0N o

10.

Co obsahuje sekundéarni finanéni ¢innost?
Jaké jsou zakladni finanéni otazky?

Jaké ¢innosti obsahuje proces fizeni financi?
Jaké funkce plni finanéni systém?

Kam jsou vkladany volné penézni prostiedky?
Na kterych trzich lze ziskat penize?

Cfm se jednotlivé trhy od sebe lisi?
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Pruvodce studiem:

Tato lekce predstavuje zédkladni pojmy z oblasti penéz a financi, jakozto nezbytné formy
kapitalu potifebného nejen k zalozeni, ale i prubézné existenci podniku.. Penize jsou moto-
rem ekonomickych aktivit kazdého ekonomického subjektu. Predevsim podniky potiebuje
vétsinou velké penize k investicim. Ty lze ziskat nejen tvorbou vlastnich zdroju, ale i vyuzitim
volnych finan¢énich prostiedku jinych ekonomickych subjekti. V tomto piipadé nastupuji
sluzby finanénich zprostiedkovateld, vétsinou bank. Volné cizi zdroje tvoii vyznamny nastroj
finan¢énich trhu. Tak jako v ostatnich sférach trzniho hospodarstvi jsou finanéni trhy zalozeny
na nabidce a poptéavce.

Autotest:

1. Mezi sekundéarni finan¢ni ¢innost lze zaradit:
(a) sestaveni rozpoctu na prist{ meésic
(b) dhradu faktury
(c¢) piijem odmeény
2. Mezi transferové platby patii:
(a) vyplaty starobnich duchodi
(b) platby, kdy dochézi k vyméné zbozi (nebo sluzeb) za penize
(¢) vSechny bezhotovostni prevody na tctech
3. Depozitni funkce finanéniho systému znamena, ze:
(a) kazdy si muze ulozit nespotfebované finanéni prostiedky
(b) kazdy muze sménit financni dokumenty za redlné penize
(¢) kazdy muze platit bezhotovostnim zptsobem
4. Pokud pfi studiu podnikovych materidlu zjistime, Ze v textu jsou kromé ¢isel vyjadieny
i cile, cesty k jejich dosazeni, podminky a prostiedky jedna se o:
(a) pldn
(b) prognézu

(c) vizi







Kapitola 2

Tvorba podnikového financniho
planu

Popis lekce:

Lekce se zabyva tvorbou finan¢niho planu. Jeho sestaveni je stézejni ¢asti podnikového
planovéani, nebot ve finanénim pldnu se promitaji diisledky veskerych plédnii ostatnich,
jakozto i ocekavané vysledky finanéni situace podniku v pristim obdobi. Lekce mé nésledujici
strukturu:

2 Tvorba planu

2.1 Planovani

2.1.1 Casové hledisko plénovani
2.1.2  Urovné planovani

2.2 Planovana bilance

2.2.1 Aktiva

2.2.2 Pasiva

Délka lekce: 120 minut
Kli¢ova slova:
Plan, plénovéni, planovand bilance (rozvaha), aktiva, pasiva, cash flow, ubytky, pfirastky,

planovany koneény stav, opravné polozky, dohadné ucty, tcty casového rozliseni, IFRS
(Mezindrodni ticetni standardy), rezervy, zdvazky.

Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:

charakterizovat typy planu z ¢asového hlediska,

objasnit postup pii sestavovani finanéniho planu,

vysveétlit obsahovou népln jednotlivych hlavnich ucetnich polozek finanéniho planu,
objasnit skladbu aktiv a jejich vliv na sestavovani planu aktiv,

objasnit skladbu pasiv a jejich vliv na sestavovani planu pasiv.
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2 Tvorba planu

2.1 Planovani

Planovani je proces, jehoz prostfednictvim podnik nebo organizace kvantifikuje cile, kterych
chce v blizké nebo vzdalenéjsi budoucnosti dosdhnout, véetné vymezeni zdroju, které jsou
pro jeho dosazeni nezbytné.

Plany jsou povazovany za nastroje rizeni. Hierarchickd soustava planu v podstaté
odpovidd jednotlivym stupiiim cilid zdjmovych skupin i celého podniku. Rozezndvame urcité
druhy planu.

Naprtiklad v piipadé financtniho planovéani je nejcastéjsim cilem podniku dosazeni ma-
ximdlniho zisku. Zisk (ztrdta) je vymezen jako rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi
naklady. Jsou-li celkové naklady vyssi nez celkové vynosy, vznikd ztrata, v opacném piipadé
vznika zisk. Pro dosazeni maximélniho zisku se podnik musi snazit maximalizovat vynosy
a minimalizovat své naklady.

140 —
120 | Vynosy
100 —
Néklady
80 —
60 —|

40 —

20 —

0 \ \ \ \ \
0 10 20 30 40 50

N>V N=V N<V

ztrata nulovy zisk zisk

Obrazek 2.1: Bod zlomu, porovnavani vynosu a nakladu v podniku

Kromé dosazeni maximalniho zisku muze podnik usilovat i o jiné, tzv. alternativni cile, napf.
zajisténi ur¢ité pozice na trhu, dlouhodobého pusobeni na trhu nebo proniknuti na nové trhy.
V zévislosti na konkrétnich cilech se pak nemusi jednat. o maximalizaci zisku, nebot podnik
pak prodava své vyrobky a sluzby napf. za nizsi ceny nez by mohl jen proto, aby si ziskal
novy segment trhu. Také ne vSechny podniky a organizace byly za i¢elem maximalizace
zisku zalozeny, jak jiz bylo feceno, existuji i neziskové organizace, které ziskavaji své piijmy
piidélem do svého rozpoctu a rozpocet je pak pro tyto organizace jistou formou finanéniho
planu, protoze pro né predstavuje financéni omezeni. Tyto organizace jsou potom zamétreny
na usporu nakladu, dodrzeni limitu, a to i v ptipadé, Ze jejich vynosy mohou byt vyssi nez
rozpoctované.

V nasledujicim textu bude vénovéana pozornost podnikiim a organizacim, které pusobi
v klasickém trznim prostredi a vytvareji klasicky finanéni plan planovanim nakladua a vynosu,
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tj. podniky zalozené na dosahovani zisku.

Cil, ktery si podnik stanovi musi byt realny, tzn. dosazitelny. Z hlediska motiva¢niho je
vhodné stanovit mirné nadhodnocené cile, které nuti podnik k vétsimu usili na jeho dosazeni.
Pokud je v8ak cil podniku vyrazné nadhodnoceny a tudiz i nesplnitelny, muze byt vysledny
efekt pro jeho plnéni spiSe nemotivacni. Je-li naopak cil stanoveny na nizké trovni, muze
pusobit stejné tak demotivujicim zpusobem.

Pro vétsi icast a motivaéni zapojeni vSech zicastnénych pracovniku na splnéni stanovenych
cila je vhodné zavést systém jejich odménovani v zavislosti na plnéni diléich cilu, které maji
vliv na cil celkovy.

Plan musi definovat vSechny vyznamné slozky, které maji vliv na dosazeni cile a zdroje,
managementu a podnikové ekonomiky, plan musi obsahovat konkrétni cile, cesty k jejich
dosazeni, podminky, za nichz se bude provadét a prostiedky, které budou vynalozeny na
dosazeni planovanych cila.

Nejdulezitéjsimi slozkami pro tvorbu pldnu jsou:

1. predpokladany objem zakazek, které podnik muze pro uvazované obdobi o¢ekavat;

2. predpokladany objem a struktura trzeb, které planuje podnik realizovat.

Obe tyto slozky planu budou v nasledujicim textu podrobnéji popsdny. K tomu, aby podnik
mohl ocekdvané zakdzky vyrobit a ndsledné prodat, potFebuje zdroje, a to kapacitni (lidskd
préce, stroje, budovy, material atd.), finanéni zdroje (pro ndkup, resp. prondjem vyrobnich
faktoru, materidlu a sluzeb), technické, informaé¢ni apod.

Pii planovani je také dulezité mit na paméti, ze kazdy plan je pouhym odhadem, jehoz
kvalita a presnost zdlezi na mnoha faktorech, predevsim na podkladech a informacich, které
jsou pro tvorbu planu k dispozici.

Vysledny plan je vzdy natolik kvalitni, jak kvalitni jsou informace, které jsou pfi jeho
tvorbé k dispozici.

Planovani je do urcité miry vzdy ovlivnéno schopnostmi planovacu, jejich subjektivnim
pristupem, velmi zavisi na jejich zkusenostech, pouzitych metodach, optimistickém nebo
pesimistickém piistupu a dalsich faktorech.

I kdyz lze pri planovani pouzit obecné modely metod, tézko lze v praxi docilit situace, kdy
by dva nezavisli lidé docilili totoznych hodnot ve v8ech bodech planu.

2.1.1 Casové hledisko planovani
Z hlediska casového se rozlisuji nasledujici druhy planu:

a) dlouhodobé

jsou sestavovany obvykle pro ¢asovy horizont 5 az 10 let. Jejich cilem je stanovit
dlouhodoby cil, kterého chce podnik v daném ¢asovém horizontu dosahnout. Nékdy
byvaji dlouhodobé cile oznacovany jako strategické. Vzhledem k del§imu ¢asovému
horizontu nebyvaji ptilis pfesné, nebot s délkou ¢asového horizontu se jejich presnost

snizuje. Proto nemus{ (a ani nemohou) byt piili§ pfesné a detailné propracované.

Obvykle obsahuji plan trzeb, ocekavany objem zakézek, finanéni a persondlni potieby
podniku apod. Tyto tudaje pak slouzi pro posouzeni predpokldadaného mezirocni vyvoje,
zohlednuji se o¢ekdvané trendy a moznosti na trhu a na zakladé toho se pfizpusobuje
planovany objem a struktura vyroby, trzeb a kapacitni moznosti podniku.

Dosazitelnyj
cil

Slozky
pldnu

Druhy
pldni
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b) stfednédobé

jsou sestaveny pro obdobi 2 az 5 let. Na rozdil od dlouhodobych plant jsou vypracovany

0 néco presnéji a jsou zalozeny na konkrétnéjsich hodnotach. Byvaji detailnéjsi

u jednotlivych planovanych polozek. Strednédobé plany se nékdy oznacuji jako taktické.
c¢) kratkodobé

jsou vytvareny pro obdobi do 1 roku. Vzhledem k tomu, Ze se jedna, na rozdil od
predchozich typt, o relativné kratky ¢asovy horizont, nabyvaji také konkrétnéjsich
hodnot a tim i vétsi piesnosti. Vétsinou se planuje s detailnosti podle jednotlivych
druht nékladu az na droven analytickych a¢tu a nédkladovych stiedisek.

d) operativni
v prubéhu roku dochézi k uptesniovani pldnu na zakladé nejaktudlnéjsich poznatku
a informaci. Tyto tidaje jsou pak zapracovany do pldnu, ¢imz se zajistuje systém pro
aktualizaci informaci o nejblizsim vyvoji spole¢nosti. Operativni plany mohou byt
zpresnovany pravidelné, napf. 1x mési¢né.

2.1.2 Urovné planovani

Zpusob tvorby, rozsah, a troven podrobnosti pro tvorbu planu jsou ovlivnény zejména
potfebami a zvyklostmi podniku & organizaci. Jednim z nejdulezitéjsich faktoru, které
zpusob tvorby pldnu ovliviiuji, je organizacni struktura podniku. Ta muze byt jednoducha,
kdy podnik je predstavovan jednim zavodem, sklddajicim se z nékolika hospodaiskych
stiedisek, nebo slozitd, kdy se podnik skladd napt. z divizi, zdvodu, iseku a hospodérskych
stredisek. Uvedeny piiklad je pouze ilustrativni, skuteénd struktura podniku pak muze

jednotkami podniku.

(il i i il ) O W N il
_{ Stiedisko |, i

Stiediska ..
Stiedisko 11 I
Stiediska I

Sthedisko W

et

Sthedisko | }

Stiadishka ||

Obrazek 2.2: Struktura podniku
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Jak uz bylo naznaceno v predchozim textu, s ohledem na strukturu podniku, muize planovani

nékladu vypadat nasledovné:

Tabulka 2.1: Planovani naklada

ucet Stifedisko I | Stredisko II | Stredisko III | Stredisko IV | Usek celkem
501 1205 481 384 102 2172

501 100 | 100 200 250 75 625

501 200 | 320 156 89 14 579

501 300 | 785 125 45 13 968

502

502 100

502 200

502 300

celkem

Priklad v tabulce predstavuje situaci, kdy isek podniku ma ¢tyti stfediska oznacené fimskymi
¢islicemi I. az IV. Naklady v tomto pfikladu jsou pldnovany s detailnosti nakladovych
stFedisek a analytickych ucti. Vertikdlnim souc¢tem vSech ndkladu ziskdme celkové ndklady
jednotlivych hospodaiskych stiedisek, horizontalnim souc¢tem dle nédkladovych druhu pak
vysi jednotlivych druha ndklada za cely utvar.

Analogicky bychom postupovali po organiza¢ni strukture podniku jako celek, tedy souctem
hodnot za jednotlivé tseky ziskdme hodnoty celého zdvodu a souctem vsech zdvodu pak
hodnoty za cely podnik.

V nésledujicim textu se budeme vénovat praktickému pristupu k tvorbé planu. Zamétrime
se na jednotlivé polozky finanéniho planu s dirazem na nejdulezitéjsi aspekty, které maji
na tyto polozky nejvétsi vliv. Zaméiime se na planovani jednotlivych bilan¢nich polozek,
v dalsi lekci pak na planovani jednotlivych druht nakladu a vynosu. Po zkompletovani
jednotlivych naplanovanych polozek bychom méli byt schopni zkompletovat planovanou
rozvahu, vykaz zisku a ztraty, vykaz Cash-Flow, pfipadné vykaz zmén ve vlastnim kapitalu
a jejich vzdjemnym propojenim také provazanost celého planu.

Pruvodce studiem:

Pro dobrou znalost této lekce by bylo vhodné zopakovat si poznatky z finanéniho tucetnictvi,
alespon strukturu hlavnich ucetnich vykazu. I kdyz v této lekci podrobnéji vysvétlujeme
navaznosti, obsah i hlavni body pro sestaveni finanéniho planu, vychazime z predpokladu,
ze ucastnik mé zakladni prehled ziskany praveé studiem finanéniho ucetnictvi, a ze se jiz
seznamil se skladbou zdkladnich tcetnich vykazu.

VVVVVV

si spojovaci body mezi nimi.

a) Rozvaha (neboli bilance)

pracuje s koneénymi stavy ic¢ta ic¢tovych tiid 0 az 4. Na strané aktiv najdeme hmotny
a nehmotny majetek, zasoby, penize v pokladné a bankovnich tc¢tech, pohledavky
a ucty ¢asového rozliseni. Mezi polozkami pasiv je vlastni kapital, rezervy, zavazky,
avéry a Ucty ¢asového rozliseni. Bilan¢ni G¢ty nejsou vétsinou planovany na stiediska,
protoze striktni pfifazeni jednotlivych polozek ke konkrétnim strediskum neni vétsinou
mozné. Na konkrétni hospodaiska stfediska je vétsinou mozné priradit naptiklad
polozky majetku, ¢ehoz lze vyuzit pii planovani investic a odpisi.

Uéetni
vykazy
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b)

Vykaz zisku a ztraty (vysledovka)

zachycuje tucetni tiidy 5 a 6 — tedy ndklady a vynosy. Na rozdil od bilan¢nich hodnot
je mozné vsechny naklady a vynosy jednozna¢né prifadit na konkrétni nakladova
stfediska a tim docilit zjistén{ vysledku hospodareni jednotlivych stiedisek. Ne vSechna
nékladova stiediska vsak vytvéareji vedle ndkladu i vynosy. Vynosy nidkladovych
stredisek vznikaji nejéastéji realizaci vyrobku a sluzeb, vedlejsi hospodaiskou ¢innosti
a preuctovanim vnitropodnikovych sluzeb poskytnutych jinym stfediskim. Predc¢tovani
vnitropodnikovych sluzeb je ve vztahu k hospodarskému vysledku podniku jako celku
neutralni.

Jednou z nejvice sledovanych hodnot pii planovéni ndkladi a vynost je EBIT (Earnings
Before Income Tax), tedy vysledek pred tiroky a zdanénim, kterému ptiblizné odpovida
polozka vysledovky ,provozni vysledek hospodareni“. Tento vysledek ze ziskd rozdilem
uc¢tovych skupin 60 az 65 a 50 az 55. Predstavuje vysledek hospodafeni v souvislosti
s hlavni hospodéfskou ¢innosti podniku.

Vedle provozniho vysledku hospodaieni existuje také finanéni vysledek hospodaient,
vznikly rozdilem uc¢tovych skupin 66 a 56. Finanéni vysledek hospodafeni ma vyznam
zejména pro podniky a organizace, které ptisobi v oblasti finan¢nictvi, bankovnictvi,
drzeni a obchodovani s cennymi papiry apod. Pro ostatni podniky je tato cast
hospodarského vysledku vétsinou pouze okrajovou zalezitosti a nalézame zde nakladové
a vynosové uroky z uctu a uveéru, kursové zisky a ztraty apod.

Poslednim diléim druhem hospodaiského vysledku ve vysledovce je mimotfadny
vysledek hospodateni vznikly rozdilem uctovych skupin 68 a 58. Mimoradny vysledek
hospodareni neni vétsinou predmétem planovani. Patii sem totiz ndklady zpusobené
mimofadnymi udélostmi, jakymi jsou naptiklad zivelné pohromy apod. Vynosy pak
mohou byt tieba odskodnéni téchto uddlosti od pojistoven atd. Je ziejmé, Ze pldnovat
podobné nepredvidatelné skuteénosti neni docela dobie mozné.

Souctem provozniho, finanéniho a mimoradného vysledku hospodateni ziskdme hos-
podarsky vysledek podniku pred zdanénim. Zohlednime-li do vysledku pfed zdanénim
dané, ziska hospodaisky vysledek po zdanéni. Kompletni hospodaisky vysledek po
zdanéni se zjisti také jako rozdil vSech vynosovych a nakladovych uétu.

Cash-Flow (neboli vykaz penéznich toku)

Ize sestavovat tzv. primou metodou, kdy je piimo vedend evidence vSech piijmu
a vydaju a nakladu a vynosu, nebo tzv. metodou neprimou, odvozenou z vykazu
rozvahy a vysledovky, zpresnénd nékterymi udaji z hlavni knihy.

Neprimd metoda sestaveni Cash-Flow je v praxi pouZivdna nejcastéji a pokud je vykaz
Cash-Flow vytvdren i pro potreby planu, tj. pldinované hodnoty, neni mozné primou
metodu aplikovat.

vevs

rozvaha a vysledovka, vénujeme mu vétsi pozornost v jedné z ptistich ¢asti. Obecné lze Fict,
ze pro potieby planovani nam rozlisi vykaz Cash-Flow penézni toky dle oblasti, které se
tykaji, tedy — provozni, finanéni ¢i investic¢ni.

Jak jiz bylo feceno, pro zajisténi komplexnosti a spravnosti planovanych hodnot, je vhodné
pléanovat bilan¢ni a vysledkové hodnoty soucasné tak, aby byla zajisténa jejich vzajemna
provazanost a tim i spravnost.

Uvadime proto nejdulezitéjsi spojovaci mustky mezi rozvahou a vysledovkou:

a)
b)

)

soucet vSech uctu uctovych tiid 0 az 6 je roven O;
suma vSech aktiv se rovna sumé vsech pasiv;

hospodatsky vysledek bézného tcetni obdobi v bilanci je roven hospodaiskému
vysledku daného ti¢etniho obdobi po zdanéni;
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d) mezirotni zména stavu rezerv a opravnych polozek v bilanci je rovna ddaji v tadku
vykazu zisky a ztraty ,Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti
a komplexnich naklada pristich obdobi®;

e) jsou-li uvazovdny pouze odpisy, pak suma ro¢nich odpisu majetku je rovna korekénim
polozkdm u majetku (bez opranych polozek na majetek);

f) zména stavu zdsob z vlastni ¢innosti ve vysledovce musi byt rovna meziro¢ni zméné
u nedokoné¢ené vyrobé a polotovaru v bilanci.

Podobnych propojovacich mustkt bychom nalezli pii blizsi analyze mnohem vic, protoze

je dulezité planované hodnoty jednoho vykazu soucasné zohlednovat ve vykazu druhém.

Zaroven je dulezity predpoklad mit ur¢itou uroven znalosti podvojného tucetnictvi, ktera
nam umozni tyto vztahy spravné interpretovat a zohlednit.

2.2 Planovana bilance

Predmétem planovani mohou byt kromé nakladu a vynosu i jednotlivé polozky rozvahy
(bilance). Na rozdil od ndkladovych a vynosovych téta neni vétsinou vyzadovano jejich
detailni planovani na droven analytickych ¢t a na stfediska. Jednoduse proto, ze je témér
nemozné nékteré polozky priradit spravné ke konkrétnimu stiedisku. Zatimco naptiklad
majetkové ¢ty je vétsinou mozné priradit ke konkrétnim stredisktim, jiné polozky, napiiklad
vlastni jméni, ¢i bankovni Ucty jsou neprifaditelné. Pokud je vSak pro potieby ruznych
podnikovych analyz priradit ke stiediskum i tyto ,nepriraditelné polozky“, provadi se toto
rozdéleni vétsinou kvalifikovanym odhadem nebo na zakladé predem nadefinovanych klica
pro jejich prerozdéleni.

2.2.1 Aktiva

Podivejme se nyni podrobnéji na planovani jednotlivych polozek aktiv. Do této skupiny
patii dlouhodoby majetek, zasoby, penize v pokladné a bankovnich tctech, pohledavky
a Ucty casového rozliseni.

Skladba
aktiv
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Tabulka 2.2: Skladba aktiv

AKTIVA

Dlohodoby majetek
e Nehmotny
e Hmotny
® Financni
Zasoby
® Material
e nedokonéena vyroba
e hotové vyrobky
® 7Zbozi
Pohledavky

® Dlouhodobé
— z obchodniho styku
— ostatni
® Kratkodobé
— z obchodniho styku
— ostatni
Finanéni majetek
® Penize
e Utty v bankach
e kratkodobé cenné papiry a podily

Ucty casového rozliseni

1. Dlouhodoby majetek

Do kategorie dlouhodoby majetek patii dlouhodoby hmotny, nehmotny a finanéni
majetek.

Vychozim bodem pro planovani dlouhodobého majetku je koneény stav tohoto majetku
v predchozim obdobi (mésice, roku), ktery je zdroven pocateénim stavem obdobi,
pro které je plan tvoren. V prubéhu obdobi, pro které se planuje dochazi ovsem ke
zménam stavu majetku a to minimalné ze dvou hlavnich davodu:

a) ubytky, zejména prostfednictvim opravek, dale pak vyfazenim a prodejem ma-
jetku;

b) piirustky pofizenim nového majetku.

Koneény stav majetku = Pocatecni stav majetku k 1. 1. 2009
k 31. 1. 2008 + planované nové investice do majetku
— odpisy

— prodany a vyfazeny majetek
= planovany KS majetku k 31. 1. 2009

Pro planovani dlouhodobého majetku bude tedy platit rovnice, kdy koneény stav
majetku v predchozim obdobi (neboli poc¢atecni stav aktudlniho obdob{) snizeny
o odpisy (a zustatkovou hodnotu prodaného majetku) a navyseny o nové pofizeny
majetek se rovnd koneénému stavu majetku k obdobi, k némuz plénujeme (viz tabulka).
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ad a)

ad b)

Ijbytky

Rocn{ pifrustek hodnoty opravek (tj. bilanéni hodnota) predstavuji sumu iéetnich
odpisu (nékladui) daného obdobi, o které je icetné snizovdna hodnota majetku.
Zpusob stanoveni ucéetnich odpisu si uréuje ucetni jednotka samostatné na
zdkladé internich predpisu. Zpusob uc¢etniho odepisovani majetku musi odpovidat
skute¢nému opotiebeni majetku. Utetn{ odpisy, které vstupuji do nékladu tucéetn{
jednotky nelze zaménovat s odpisy danovymi, které jsou stanoveny na zékladé
zakona o dani z pfijmu a jsou pocitany pro ucely danového priznédni.

) Opravky = ROZV AHA
Ucetni odpisy = VY SLED O VK A

odpisyy = opravkyy — opravky;_q,

kde t je ucetni obdobi a t—1 predchozi icetni obdobi

7Z vyse uvedeného textu a rovnice vyplyva, ze Gcetni odpisy tedy predstavuji
néklad daného t¢etniho obdobi a meziroéni prirustek hodnoty opravek (vy-
kazované v bilanci) musi odpovidat sumé odpist (ndkladu vykazovanych ve
vysledovce). Tato skutecnost predstavuje dulezity spojovaci mustek mezi bi-
lanci a vysledovkou. Podrobnéjsi pristup k pldnovani tcetnich odpisu je popsan
v samostatné ¢asti vénované pldnovani nakladi.

Pokud jsou ucetni jednotce zndmy i informace o piedpoklddaném vyfazeni
¢i prodeji stroju, nebo tvorbé opravnych polozek k majetku, mély by i tyto
skutecnosti byt vyéisleny v planu.

Piirustky

Druhou vyznamnou polozkou pii planovani dlouhodobého majetku jsou planované
investice do majetku, tedy potrizeni nového majetku. Investice do dlouhodobého
majetku v tomto pojeti predstavuji porizeni budov, stroju a zafizeni nebo jejich
technické zhodnoceni tak, aby podnik mél dostatetné vyrobni kapacity pro
vyrobu planovaného objemu produkce.

Planovani vyrobnich kapacit se odviji od pldnovaného objemu vyroby, ktery
podnik v uvazovaném obdobi ocekava, protoze s narustem objemu vyroby je
nutné zajistit i dostateény objem vyrobnich faktoru, tedy i novych stroju, budov
apod. Vzhledem k tomu, ze investice zpravidla pfedstavuji i velké finan¢ni
vydaje, je vhodné, aby podnik pfed vlastnim pofizenim nové investice provedl
vyhodnoceni navratnosti této investice. Tzn. provede kalkulaci, ve které
zohledni vSechny néklady spojené s pofizenim investice, véetné planovanych
ro¢nich odpist a objemu vyroby a vy¢isli, za jak dlouho a pfi jakém objemu
produkee se tato investice podniku vrati. Pristupu k tomuto vyhodnoceni muze
byt mnoho. Idedlni je, pokud méa podnik vice rozhodovacich alternativ — napiiklad
poridi-li stroj nebo zafizeni pro navyseni kapacity nebo ma moznost nedostate¢nou
vyrobni kapacitu suplovat formou outsourcingu apod. Na zakladé téchto analyz
potom podnik uvazuje o pfipadném potizeni novych investic.

Investiéni aktivity jsou vétsinou spojeny s velkymi finanénimi pozadavky na
jejich potizeni a zaroven je zde zaroven ur¢itym omezenim otézka finan¢nich
zdroju. Podnik zpravidla investuje jak ze svych vlastnich zdroju, napiiklad urc¢ity
podil ze svého ro¢niho zisku, tak i ze zdroju cizich — ziskanych uvért, leasingu
apod. I tyto skutecnosti musi byt predmétem planovani, véetné nakladovych
urokt, které musi podnik platit.

2. Zasoby
Dalsf vyznamnou polozkou aktiv jsou zasoby. Zasoby zahrnuji pfedevsim tyto slozky:

a) material;

Vigpocet

Ndvratnost
investice

Struktura
zdsob
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b) rozpracovanou vyrobu;
¢) zbozi;

d) hotové vyrobky.

material

hotové
vyrobky

Obrazek 2.3: Mozné struktura zasob

ad a) Materidl

Napldnovani optimalniho mnozstvi zdsob materidlu je relativné slozitou otazkou.
Cilem je, aby podnik mél dostatetné zasoby materidlu, které zajisti plynuly
proces vyroby. Na druhou stranu, ma-li podnik zédsoby az piili§ vysoké, ma v nich
ulozené finan¢ni prostredky, které by mohl vyuzit jinym, efektnéjsim zpusobem.
Navic, disponuje-li podnik pomalu obratkovymi zdsobami, tzn. se zdsobami,
jejichz spotreba je z dlouhodobého hlediska velmi nizkd, ¢i dokonce nulova, mél
by podnik piehodnotit vyznam téchto nevyuzivanych zasob, protoze nékteré
zdsoby se stdvaji casem nepouzitelné (z duvodu technického zastardni, vyprsenim
expiracéni lhuty apod.) a takovéto stavy zasob zlikvidovat Srotaci, nebo hodnotu
téchto zdsob snizit prostfednictvim tzv. opravnych polozek. Princip tvorby
Opravné opravnych polozek je obecné zalozen na pravdivém zachycovani skutecnosti,
polozky o kterych dand tcetni jednotka uctuje. Napt. podnik nemuze vykazovat hodnotu
materidlu v cené, za ktery byl tento materidl porizen, je-li vyuzitelnost tohoto
materidlu vzhledem k zastarani omezend. Proto by se individudlné mély posoudit
jednotlivé polozky materidlu a v pripadé opravnéné obavy ze snizeni hodnoty

materidlu provést korekci jeho bilanéni hodnoty formou téchto opravnych polozek.

Priklad — Vytvoreni opravné polozky:

Podnik nakoupil 100 ks materidlu A za jednotkovou cenu 5,- Ké. Podnik méa
tento material ulozeny 15 mésicu bez jakékoliv spotieby na skladé. Trzni cena
tohoto materialu v8ak klesla na 3,- K¢ za kus. Vzhledem k tomu, ze material
se nespotfebovava, ma organizace vnitinimi predpisem stanoveno, ze je nutno
vytvorit na tuto pomalu obratkovou zdsobu povinnost vytvorit opravnou polozku
ve vysi 40 % z jeho hodnoty.

K tomu, aby podnik vyjadfil redlnou hodnotu zasoby materidlu A, musi provést
korekci formou opravné polozky. V prvnim kroku provede precenéni materidlu na
soucasnou trzni hodnotu, tzn. zlevnil-li materidl o 2,- K¢/ks, pak podnik vytvori
opravnou polozku 200 K¢ a ddle sniz hodnotu majetku o 40 % puvodni hodnoty,
tj. 0,4 x 500 = 200 Ke.
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ad b)

ad c)

Material je uloZen na skladé v hodnoté 500,- K¢ (hodnota brutto), ale zéroven
k tomuto materidlu byly vytvofeny dvé opravné polozky, obé ve vysi 200,- K¢,
coz snizuje jeho netto hodnotu vykézanou v bilanci na 100,- K¢ (tj. 500,- K¢ —
200,- K& — 200,- K¢ = 100,- K¢).

Ukol &. 2/1:

Podnik nakoupil 100 ks materidlu za jednotkovou cenu 5,- K¢é. Podnik mé tento
material ulozeny 15 mésici bez jakékoliv spotfeby na skladé. Trzni cena tohoto
materidlu vsak stoupla na 6,- K¢ za kus. Jak budete reagovat v daném pripadé?
Odpovéd je uvedena v KIici.

Opravna polozka mé pak ma pro podnik dvoji dopad. Jednak snizuje hodnotu
daného aktiva a jednak vstupuje do tucetnictvi jako naklad, ktery snizuje vysledek
hospodafeni dané tcetni jednotky (opét spojovaci mustek mezi rozvahovymi
a vysledkovymi icty). Uvedeny pifklad také demonstruje potfebu podniku #{dit
stav zasob s cilem dosazeni takového stavu, kdy ma podnik dostatecnou zasobu
pro zajisténi plynulé produkce a pii tom nemé v nadbyte¢nych zdsobach umrtveny
finanéni prostredky, které by mohl vyuzit jinym, efektnéjsim zpusobem a navic
jesté vytvaret opravné polozky, které maji vliv na néklady.

Pro planovani objemu zdsob lze také vyuzit ruzné ukazatele, napiiklad podil
zasob na celkovych aktivech, podil zasob z celkovych trzeb apod. Podobnych
pomérovych ukazatell je celd fada a jejich monitorovani v ¢ase muze byt
nastrojem pro vyhodnocovani stavu zasob v daném okamziku.

Idedlni je, ma-li vyrobni podnik zajisténé plynulé dodavky materidlu podle
aktudlnich potteb bez zbytec¢ného skladovani a manipulaci. To ovSsem zalezi na
kvalité a spolehlivosti sluzeb dodavatelu.

Stav materidlu na skladé (bilanéni hodnota) nelze zaménovat se spotrebou ma-
teridlu (ndklad).
Nedokonéend vyroba

V dusledku skuteénosti, ze podnik k rozvahovému dni neni schopen dokonéit
v8echny vyrobky, které mé rozpracované a prevést je tak do stavu hotovych
vyrobku, musi podnik pldnovat i hodnotu nedokonéenych vyrobki, které nejsou
jesté findlnimi vyrobky, jsou v ruzném stupni rozpracovanosti a je nutné vycislit
jejich predpokladanou hodnotu.

Meziro¢n{ zména ve stavu rozpracované vyroby (v bilanci) musi odpovidat zméné
stavu rozpracované vyroby (ve vysledovce) — dalsi dulezity spojovaci mustek
mezi obéma vykazy.

Hodnota nedokoncenych vyrobku je tvorena hodnotou spotifebovaného materidlu
a hodnotou pracovnich operaci, které byly na tyto nedokoncené vyrobky vy-
nalozeny. Kromé toho muze byt hodnota nedokonéenych vyrobku navysena
o nékteré dalsi nédklady, nejcastéji formou prirdzek, které do této hodnoty
promitnou nepfimo pfifaditelné rezijni naklady souvisejici s vyrobou.
Stanoveni pldnovaného objemu rozpracované (nedokoncené vyroby) se odviji
na zékladé objemu zakazek, terminu jejich piijeti a predpoklddaném terminu
dokonceni a planu vyroby.

Zbozi

Podniky, které se zabyvaji prodejem zbozi, musi také stanovit objem zasob zbozi.
Obecné lze tici, ze plati to, co bylo feceno v odstavci vénovanému stavu materidlu.
Pokud mé podnik piilis velké zasoby zbozi, nebo zbozi, které se prodava malo,
Ci se vlivem zastarani stava neprodejnym, je nutné tuto skutecnost zohlednit
také formou opravnych polozek.

N ———

Dvoji
ucinek

Duilezité
upo-
zornént
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ad d) Hotové vyrobky

Posledni vyznamnou polozkou pii planovani stavu zasob jsou hotové vyrobky.
Cilem kazdého vyrobniho podniku by mélo byt co nejrychlejsi vyskladnéni
a prodej hotovych vyrobku. Redukuji se tim naklady na skladovani. Prodej
hotovych vyrobku také znamend piiliv penéznich prostiedku v podobé trzeb.
Obdobné, jako u stavu rozpracované vyroby je dulezité pojitko mezi rozvahou
a vysledovkou i v piipadé meziro¢ni zmény stavu zasob hotovych vyrobku
v bilanci a zménou stavu hotovych vyrobkua ve vysledovce.

Zpusob planovani stavu zasob zélezi vzdy na konkrétnich podminkach daného
podniku, na odbératelsko-dodavatelskych vztazich (dodrzovani termina doddvek),
zvyklostech a zkusenostech a dalsich faktorech. Proto je dulezité zvazovat nasmlou-
vané terminy dodavek vyrobku, planovany objem vyroby, kapacity skladovacich
prostor, strukturu zdsob apod.

3. Pohledavky

Pohledavky podniku vznikaji v dusledku ¢asového prodleni mezi poskytnutym plnénim
a thradou za toto plnéni.

Pohledavky lze klasifikovat dle ruznych hledisek, napiiklad podle povahy na:

a) Pohleddvky z obchodnich vztahu,
b) Pohledévky ostatni.

ad a) Pohleddvky z obchodnich vztahi

jsou dusledkem skutecnosti, ze podnik realizuje na trhu svou produkci a své
sluzby bezhotovostnim prodejem. Prodej vyrobku a sluzeb probihd nejcastéji
fakturaci se stanovenymi platebnimi podminkami. I pres skute¢nost uvedeni data
splatnosti na faktufe je dulezitd i otdzka platebni moralky zakazniki, tj. zda-li
své zévazky vuéi podniku plni véas.

P#i planovani je proto dulezité vychazet z objemu prodeju realizovanych béhem
posledniho mésice roku, pro ktery je plan tvofen s pfihlédnutim na terminy
splatnosti a platebni moralku zakazniku.

V pripadé existence pohleddvek, které jsou delsi dobu po splatnosti se tvori na
tyto pohleddvky opravné polozky.

Opravné polozky snizuji hodnotu pohleddvek (obdobné jako tvorba opravnych
polozek u zdsob). Tvoifme je u pohleddvek pochybnych a spornych.

Priklad:

Opravné polozky se vétsinou tvoii tak, ze se pohleddavky rozdéli do skupin podle
stari. Naptiklad pohleddvky pired datem splatnosti, pohledavky do 1 mésice po
splatnosti, do 3 mésicu po splatnosti, do pul roku po splatnosti apod. Pro kazdou
skupinu pohledavek je stanovena procentni sazba, kterou se tvoii tato opravnd
polozka. Vychézi se pii tom z predpokladu, ze se stafim pohledavek se snizuje
pravdépodobnost jejich thrady.

Pii planovéni vyse pohledavek z obchodnich vztaht musime vzit do ivahy i exis-
tenci téchto problematickych neuhrazenych pohledavek a snizit jejich hodnotu
o predpokladanou vysi opravné polozky.

Ukol &. 2/2:

Pii inventuie pohledavek byly zjistény pohleddavky po lhuté splatnosti, a to
3 meésice. Celkova vyse pohledavek ¢ini 100 000 K¢é. Dle podnikové smérnice je
tieba vytvofit v tomto piipadé 30% opravnou polozku. Provedte a zatctujte.
Druhou inventarizaci bylo zjisténo, ze pohledavka byla uhrazena. Zaucétujte
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ad b)

i tento ucetni piripad. Obé feseni naleznete v KIlici.
Ostatni pohledavky

Druhou skupinou pohledéavek, které je nutné zahrnout do planu jsou pohledavky
ostatni. Do této skupiny pohleddvek patii pohleddvky napiiklad k zaméstnancum,
pohleddvky k podniktim ve skupiné, pohledavky k ruznym statnim institucim
apod., které nevznikly na bédzi odbératelsko-dodavatelskych vztahi. Vétsinou je
mozné vysi téchto pohleddvek pro budouci obdobi pomérné snadno odhadnout,
protoze nékteré z nich se pravidelné mési¢né opakuji, pripadné je upravime o nové
skute¢nosti, jsou-li ndm tyto znamy. Dalsi ¢lenéni pohledéavek je naptiklad na
kratkodobé a dlouhodobé. Kriatkodobé mohou byt naptiklad vyse zminéné
pohledavky z odbératelsko-dodavatelskych vztaht, ale i podstatna ¢dst ostatnich
pohledavek. Kratkodobé pohledavky jsou splatné do jednoho roku.
Dlouhodobé pohleddavky maji dobu splatnosti nad jeden rok.

Priklad:

Dlouhodobymi pohleddvkami mohou byt napiiklad pohledavky =z titulu
splatkovych kalendaiu zakaznikum, pohledavky ze specidlné uzavienych smluv,
poskytnuté zaméstnanecké pujcky apod.

Dlouhodobymi pohleddvkami nejsou pohleddvky, které magi splatnost do jednoho
roku, i kdyz nebyly vice nez rok po této lhuté uhrazeny.

Pro podnik muze byt vyznamné i rozdéleni pohleddvek z hlediska jejich puvodu
na tuzemské a zahranicni.

Zatimco pohledavky z tuzemska, resp. v tuzemské méné nepodléhaji zménam
v disledku zmén kurzu, pohleddvky ze zahraniéi (tedy ty, které jsou v zahraniéni
ZmMéneé) jsou

ovlivniovany vyvojem kursu a proto se musi upravovat o kursové zmény.
Pokud koruna posiluje, dochézi k redlnému snizeni hodnoty pohledavek a naopak.

Posledni z mnoha ¢lenéni pohledavek, které podniky podle svych potieb pouzivaji
je ¢lenéni na pohledavky pred splatnosti a po splatnosti. Toto ¢lenéni muze
mit vyznam pii planovani opravnych polozek k pohledavam, které byly v tomto
textu jiz dfive zminény. V této souvislosti ovSem je vhodné upozornit i na
moznosti skonta, kdy jako dodavatelé motivujeme odbératele k véasné uhradé
i tim, ze mu poskytneme urcitou slevu z fakturované castky v pripadé, ze ihradu
provede pred stanovenym datem splatnosti.

Obecneé lze Tici, ze stav pohleddvek na konci roku by se mél odvijet od prodeji
v obdobi, spadajici do lhuty splatnosti. Vétsinou podniky maji zmapovanou
strukturu svych klientt z hlediska platebn{ morédlky (platebni morédlka zdkaznika
je ¢asto predmétem intern{ podnikové analyzy) a proto je mozné pohleddvky po
splatnosti odhadnout na zakladé predchozich zkusSenosti.

4. Penize a bankovni Uty

Planovany stav finan¢nich prostiedku je vzdy otdzkou zajisténi dostateéného mnozstvi
prostiedku s vysokou likviditou a tak je k tomu nutno ptistupovat i pii pldnovani. Ob-
jem finan¢énich prostfedki na iétu musi odrazet minimdlni stav finan¢nich prostiedku,
které podnik potifebuje pro zajisténi kazdodenni ¢innosti. Zdrojem na strané piijmu
jsou zejména planované pifjmy z vydanych faktur, strana vydaju je tvorena potiebou
finanénich prostfedku na mzdy a platy, ihradu pfijatych faktur, plnéni vaci statnim
institucim a dfadum apod.

Na bankovnich uétech musi byt dostateény objem finanénich prostiedki pro zajisténi
kazdodenni ¢innosti podniku, ale zaroven, vzhledem k nizkym trokovym vynosum
(vzhledem k vysoké likvidité), nenf vyhodné zde dlouhodobé kumulovat nadbytecny
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objem finan¢nich prostiedku, které by bylo vyhodnéjsi investovat jinym zpusobem,
zajistujicim vyssi vimosy.

Penize na pokladné jsou uréeny vzdy pro thradu nezbytnych drobnych vydaju, resp.
hotovostnich pfijmu a vétsinou je jejich objem vazan pokladnim limitem.

. Dohadné polozky aktivni a Gicty ¢asového rozliseni

Pii planovani aktiv muzeme planovat i dohadné polozky aktivni, pripadné ucty
¢asového rozliseni, pokud jsou nam takové skutec¢nosti zndmy a chceme je prifadit do
ucetniho obdobi, do kterého skute¢né patii.

2.2.2 Pasiva

Polozky pasiv lze rozdélit do dvou zakladnich skupin — vlastni zdroje a cizi zdroje. Pod
pojmem vlastni zdroje chapeme vlastni kapital, kapitdlové fondy a vysledek hospodareni.
Cizim zdroji jsou pak rezervy, zavazky a tuvery.

Tabulka 2/4: Struktura pasiv

PASIVA

Vlastni kapitél
e zikladni kapital
e kapitalové fondy
® rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku
® vysledek hospodafeni minulych let
e vysledek hospodafeni bézného tcetniho obdobi
Cizi zdroje
® rezervy

o zavazky

dlouhodobé
— z obchodniho styku
— ostatni
Kratkodobé
— 7 obchodniho styku
— ostatni

e bankovni ivéry a vypomoci

e Casové rozliseni

1. Vlastni kapital

Vlastni kapital je zejména vklad majitele nebo spole¢niki do podniku pii jeho zaloZeni,
resp. muze byt z ruznych duvodu dodateéné navyseno. Jeho vyse ovsem nepodléha
tak ¢astym zméndm jako ostatni polozky bilance a tak se zména planuje pouze tehdy,
jsou-li znamy skutecnosti, které by mohly k navyseni vlastniho jméni vést, napiiklad
splnéni podminek stanovenych zakonem apod.

V pripadé kapitdalovych fondu muze dochéazet ke zménam, napiiklad v souvislosti
s jejich navySenim o ¢ast zisku vykazaného v predchozim obdobi.

Do vlastniho kapitdlu patii i zisk, resp. ztrata z predchozich let. Zmény této polozky
se planuji na zakladé predpokladaného nalozenim se ziskem.
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Priklad:

N

Se ziskem se napiiklad nalozi tak, ze urcitd procentualni ¢ast zisku se investuje do
rozvoje podniku, a o dalsi ¢ast se navysi kapitdlové fondy, zbyvajici ¢ast muze byt
vyplacena spoluvlastnikum jako podily na zisku apod. Potom je nutné tyto skutecénosti
zahrnout i do planu.

Posledni, i kdyz pravdépodobné nejvyznamnéjsi polozkou vlastnich zdroju je hos-
podarsky vysledek bézného ucetniho obdobi. Tato polozka, ktera je v klasické bilanci
vlastné dopocitavana tak, ze se od celkovych aktiv odectou ciz{ zdroje pasiv a zbyvajici
cast vlastntho kapitdlu. V planované bilanci ovSem hospodarsky vysledek uvazovaného
obdobi nedopocitavame, ale pievezmeme jako rozdil celkovych vynosu a ndkladu
ve vysledovce (hospodaisky vysledek bézného hospodaiského obdobi je dulezitym
spojovacim ¢lankem mezi rozvahou a vysledovkou). Zejména podniky, které usiluji
o maximalizaci zisku budou tuto polozku bedlivé sledovat, protoze se jednd o vysledek
hospodafeni po zdanéni. Vyse této polozky je ovlivnéna predevsim stavem vynosu
a nakladu, proto bude vysledek hospodateni bézného obdobi vysledkem planovani
vysledkovych ucti.

Piiklad:

N

Planovand aktiva podniku ¢ini 100 mil. Ké. Cizi zdroje jsou ve vysi 50 mil. K¢, vlastni
kapital bez hospodaiského vysledku bézného tcetniho obdobi je ve vysi 30 mil. Keé.
Urcete, kolik ¢ini tento hospodéisky vysledek bézného ucetniho obdobi. Celkové
naklady podniku jsou ve vysi 15 mil. V jaké vysi jsou celkové vynosy podniku?
Tento jednoduchy piiklad demonstruje vzdjemné propojeni rozvahy a vysledovky.
Dopoc¢tem bilanénich polozek zjistime, ze hospodaisky vysledek bézného ticetniho
obdobi ¢inf 20 mil. K¢ (tedy 100 — 50 — 30 mil. K¢). Vzhledem k tomu, ze hospodéisky
vysledek je déan rozdilem celkovym vynosu a nékladu a je-li vyse nakladu znama, je
vyse celkovych vynosu 35 mil. K¢.

Ukol ¢&. 2/3:

L |

Planovana aktiva podniku ¢ini 300 mil. K¢. Cizi zdroje jsou ve vysi 200 mil. K¢,
vlastni kapital bez hospodafského vysledku bézného obdobi je ve vysi 50 mil. K¢.
Urcete kolik ¢ini hospodaisky vysledek bézného tcetniho obdobi. Celkové naklady
podniku jsou ve vysi 60 mil. Ké. Urcete celkové vinosy podniku. Reseni naleznete
v KIici.

2. Cizi zdroje

Pod oznacenim cizi zdroje jsou chapany rezervy, zdvazky a uveéry. Struktura
cizich
a) Rezervy zdroji

Rezervy jsou tcéetnim nastrojem, ktery slouzi k zahrnovéni nékladu do obdobi,
se kterym vécné a casové souvisi. U rezerv je zndm vétSinou pouze ucel, zatimco
vysSe a obdobi se pouze odhaduje. Jsou povazovany za cizi zdroje, ale nevykazuji
se jako zavazky, protoze v okamziku jejich vzniku a tvorby neexistuje zavazek
vuci tieti osobeé.

Pomoci rezerv si podnik vytvari zdroje pro predpokladané vydaje, které v budouc-
nosti s ur¢itou mirou pravdépodobnosti nastanou. Rezervy mohou byt vytvaieny
pro ruzné ucely a v zavislosti na tom se pouzivaji i ruzné metody pro jejich
vypocet. Cilem by mélo byt stanoveni kvalifikovaného odhadu nakladu pro dany
ucel. Jakmile situace, pro kterou je rezerva tvorena nastane, vycerpaji se finanéni
prostiedky z této natvorené rezervy, nebo pokud pomine duvod jejiho natvorent,
rezerva se rozpusti.

Pfi planovani se tedy rezervy pocitaji pro budouci obdobi, kdy nékteré situace,
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pro které jsou rezervy vytvareny, mohou, ale také nemusi nastat. Jiné
rezervy lze naopak vycislit relativné snadno.

Priklad:

Rezervu na pldnovanou opravu stiechy lze stanovit na zékladé stanoveného
rozpoc¢tu na tuto opravu. To je ostatné povinnost pii vytvareni této rezervy.
Pokud je rezerva dlouhodobd (maximalné muze byt na 8 roku), pak je tfeba ji
inventovat, podobné jako dlouhodoby majetek.

Dalsi rezervy, u nichz je vzdy ur¢itd mira pravdépodobnosti, ze dany jev nastane,
je nutno odvodit na zakladé zkuSenosti z minulych obdobi a zédlezi na subjektivnim
ptistupu k planovani.

Piiklad:

Piikladem muze byt rezerva na ndklady plynouci z zdruénich lhut, kdy je zndmo
procento reklamaci dané skupiny produktu z duvodu vad na strané vyrobce.

Ukol &. 2/4:

Podnik planuje vyrobit v obdobi, pro néz se planuje 250 000 kusu vyrobku
A a 500 000 kust vyrobku B. Vyrobek A m4 cenu 300,- K¢ a vyrobek B 700,- K¢.
Podnik m4 zkuSenost, ze cca 1,5 % z trzeb vyrobku typu A a 1,8 % z trzeb
vyrobku B predstavuji ndklady na reklamaci. Stanovte vysi predpokladanou vysi
rezervy na reklamace vyrobku.

Rezervy se rozdéluji podle ruzngjch kritérii.

Muze se jednat o kritérium dle vécné podstaty, tedy tc€elu, pro néz je re-
zerva vytvatena. Napiiklad persondlni rezervy pro vyplatu specidlnich odmén
zaméstnancu (zaméstnanecké pozitky) atd., rezervy na vadné vyrobky, rezervy
na soudn{ spory (pokud napifklad podnik ocekdvd, ze bude ucastnikem soudniho
sporu, u kterého ponese naklady na soudni liceni, muze i pro tento tucel vytvaret
rezervu), ale i rezervy pro dals{ specidlni ucely.

Dalsi moznosti ¢lenéni rezerv je hledisko ¢asové, kdy rozlisujeme rezervy
kratkodobé (tedy do jednoho roku), kdy tyto rezervy musi byt do jednoho roku
od natvoreni rozpustény a rezervy dlouhodobé, tj. na obdobi delsi, nez je jeden
rok.

Priklad:

Piikladem dlouhodobé rezervy muze byt rezerva na tzv. zaméstnanecké pozitky,
kdy se zaméstnavatel zavdze zaméstnancum vyplatit po splnéni stanovené
podminky urc¢ité plnéni. Napiiklad pfi dosazeni vyznamného zivotniho jubi-
lea zaméstnance, pii odchodu do dichodu, pfi setrvani v zaméstndni po uréitou
dobu apod. obdrzi kazdy zaméstnanec, ktery splnil stanovené podminky urc¢itou
finanéni odménu, specidlni dovelenou apod. V tomto pripadé pak zaméstnavatel
musi tvofit rezervu na tuto zvlastni odménu od okamziku, kdy zaméstnanec
nastoupi do zaméstnani (slovo musi je v tomto smyslu velmi relativni — pokud
napiiklad sestavuje G¢etni zavérku dle IFRS (Mezindrodni ucetni standardy), mél
by tuto rezervu vytvéiet). Pi tom se musi brét v dvahu i takové skuteénosti, jako
je naptiklad predpoklddané meziro¢ni navysovani platu zaméstnance a prepocitani
budouci hodnoty na hodnotu soucasnou diskontovanim o trokovou miru atd.
Uved'te vlastni pfiklad (kratkodobé a dlouhodobé rezervy):
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Dalsim kritériem muze byt uroven pravdépodobnosti, ze dany jev nastane. Opét
uved'me piiklad situace, kdy dany jev nastane uréité a situaci, kterd nastat miize,
ale nemusi. Pokud se jedna o rezervu na prispévek na dovolenou zaméstnancum,
ktefi v podniku pracuji déle nez jeden rok, je témér stoprocentné jisté, ze rezerva
bude vyplacena a my jsme schopni ji relativné presné vy¢islit. V pripadé rezervy,
ktera je tvofena na ptipadny soudni spor, ktery ndm hrozi, je pravdépodobnost
mensi a situace nemusi nutné nastat.

U rezerv je také zapotrebi zdiraznit, Ze meziroéni zména stavu rezerv vykdzand
v bilanci se musi rovnat zméné stavu rezerv, vykdzané ve vysledovce.

Pii planovani rezerv je dulezité mit na paméti, ze tvorba rezerv je ndkladem
daného 1cetniho obdobi a rozpousténi rezervy je naopak vynosem. Z tohoto
diuvodu ma zména v objemu rezerv vliv na hospodaisky vysledek pod-
niku.

Zavazky

P1i své hospodaiské ¢innosti podnik vstupuje do obchodnich vztahu s jinymi
organizacemi a podniky, nakupuje jejich vyrobky a sluzby, je také nucen plnit
i své povinnosti vuci statnim orgdnum a institucim, zaméstnancum apod. Ze
v8ech téchto interakei vznikaji podniku zavazky.

Vzhledem k tomu, ze za poskytnuta plnéni neplatime vétsinou hotové a okamzité,
ale fakturou se stanovenou dobou splatnosti, vznikaji ndm zavazky, jinymi slovy
dluhy. O tom, jaka bude konkrétni vyse zavazku podniku na konci obdobi, pro
néz se planuje, je zavislé od mnoha faktoru, napiiklad na:

e platebni politice podniku (podniky vétsinou plati své zdvazky kratce pred
datem splatnosti, aby se nezbavovali finan¢nich prostfedku na uctech, za
které mohou inkasovat urok, ale také se mohou podniky snazit uplathovat
nabizend skonta, tedy néstroj platebniho styku, kdy pfi thradé faktury do
urc¢itého data nabiz{ prodejce slevu z koneéné ¢astky uvedené na faktuie),

e platebni moralce podniku (schopnosti a ochoté podniku platit své dvéry
véas v ramci stanoveného terminu splatnosti) a

e objemu ndkupu na konci obchodniho roku.

Pristup podniku k politice fizeni zdvazku je tedy zdsadni otdzkou pro planovani
vyse zdvazku z obchodniho styku. Proto musime vychazet z planovaného objemu
ndkupu vyrobku a sluzeb v uvazovaném obdobi s pfihlédnutim na dobu splatnosti.

Vedle zavazkt z obchodniho styku existuji i zavazky ostatni, kam patii
zavazKky vuci zaméstnancum jako jsou napiiklad dluzné mzdy za dany mésic, které
jsou zaméstnancum vyplaceny vétsinou s nékolikadennim zpozdénim, zavazky
k institucim socidlniho a zdravotniho pojisténi, danové zavazky vuci statu apod.
Dalsim druhem zdvazku mohou byt zdvazky vuci spoletnikiim, ¢lentm druzstva
a spiiznénym osobam. V tomto piipadé se muze jednat napiiklad o dluzné
dividendy nebo o pujéky od téchto osob.

Z hlediska ¢asového rozlisujeme zdvazky kratkodobé (do jednoho roku), coz je
vlastné vétsina zdvazku z vyse jmenovanych druhu zdvazku a dlouhodobé (se
splatnost{ nad jeden rok) — napiiklad zaméstnanecké pujcky, dlouhodobé zdvazky
upravené smlouvami se splatkovym kalendafem apod.

Podobné jako u pohledavek, je vhodné, zejména u podniku, které nakupuji
v cizi méné, rozliSovat zavazky tuzemské a zahrani¢ni. Zmény ve vyvoji
kurzu maji dopad i na velikost zdvazku v cizi méné. Pokud koruna posiluje,
podnik precenénim své zavazku v cizi méné realizuje kursové zisky, pokud koruna
oslavuje, jednd se kursové ztraty.

Zdsada

Clenénd
zdvazku
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Ukol &. 2/5:

Podnik obdrzel k 31. 1. 2008 dolary ve vysi 1000 kustu. Kurs dolaru byl k uve-
denému datu 18,32 Ké. K datu 31. 12. 2008 poklesl kurs dolaru na 15,12 Ke.
Uved'te vysi kursového rozdilu. ReSenf je uvedeno v KI{&i.

¢) Dohadné Géty pasivni a €asova rozliSeni
Obdobné, tak, jako tomu bylo u aktiv, i v pfipadé pasiv mohou podniky planovat
dohadné polozky pasivni a ¢asovd rozliSeni, pokud je jiz nezahrnuly do zdvazku,
tak bylo zajisténo prirazeni ndkladu do obdobi, do kterého skuteéné patii.

d) Uvéry
V pripadé uvéru se jedna o kratkodobé nebo dlouhodobé penézni vypomoci od
bankovnich instituci. Jejich hlavnim tkolem je poskytnout podniku dostatek

finan¢nich prostiedku pro pokryti aktiv, zejména v oblasti novych investi¢nich
aktivit.

Vzhledem k tomu, Ze uveéry jsou de facto posledni polozkou planované bilance
a je zapotiebi zajistit, aby se aktiva rovnala pasiviim, mohou se vyrovnat se obé
strany planované bilance prostfednictvim vysSe tvéru.

Tento dopocet 1ze pouzit i jako kontrolu spravnosti planovanych bilanénich hodnot
a vysledku. Za ptedpokladu, ze jsou vSechny bilanéni hodnoty naplanovany
yraciondlné“, neméla by vzniknout prilis velkd odchylka mezi vysi avéru, kterou
predpokladame a vysi avéru, ktery jsme bilan¢né dopocitali. Pokud je tento
rozdil vétsi, je zapotiebi se opét vratit k jednotlivym polozkam bilance a znovu
je prehodnotit.

Vyse uvéru souvisi i s nakladovymi ucty a to konkrétné s ndkladovymi troky.
Pokud zndme prumérnou ro¢ni irokovou miru, muzeme si irokové naklady
z planované vyse tvéru snadno vypocitat.

KORESPONDENCNI UKOL é&. 2:

Zamyslite provést opravu budovy, v niz podnikate. Mate k dispozici predbéznou kalkulaci
nékladu na opravu, ktera ¢ini 1 mil. K¢ Rezervu hodlate tvofit celkem 5 roku, v Sestém
roce budete opravu realizovat. Realizace Vas bude stat 1 112 000 K¢é. Tutorovi zaslete
nésledujici vypocty, zaictovani a odpovédi na otazky:

provedte zatiétovani rezerv na pifslusné iéty,

vyjadiete vliv na hospodarsky vysledek a tudiz i na dan z pfijmu,

sdélte, kolikrat budete rezervu inventovat a v jaké evidenci,

proved’te zavéreéné vyuctovani skuteéné ceny véetné jejitho zapisu na téty.

Opirejte se o znéni zékona ¢. 586/1992, zdkona o danich z pi{jmu v aktudlnim znénf a zdkona
¢. 563/1991, zdkona o cetnictvi, v aktudlnim znéni.

Pruvodce studiem:

Sestaveni planované bilance je tivodni praci sestavovani finanéniho planu, nicméné tuto
planovanou bilanci nelze délat bez soubézného sestaveni planované vysledovky a planovaného
CF, nebot véechny zminéné pldny jsou vzéjemné provazany a nékteré tidaje se vyskytuji
ve vSech ¢astech téchto planovych dokumentt. Vytvoreny zisk je soucdsti pasiv v bilanci,
soucasné je vysledkem ,vysledovky“, penize jsou aktivem v rozvaze, soucasné statickym CF
ve vykazu o finan¢nich tocich atd.
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Shrnuti:

Plan musi obsahovat konkrétni cile, cesty k jejich dosazeni, podminky, za nichz se
bude provadét a prostiedky, které budou vynalozeny na dosazeni planovanych cila.
Vysledny plén je vzdy natolik kvalitni, jak kvalitni jsou informace, které jsou pii jeho
tvorbeé k dispozici.

e Bilan¢ni i¢ty nejsou vétsinou planovany na stiediska.
e Na konkrétni hospodaiska stiediska je vétSsinou mozné prifadit naopak polozky

majetku, coz se vyuzivéd pti pldnovani investic a odpist.

Cash-Flow (neboli vykaz penéznich toku) lze sestavovat tzv. piimou metodou, kdy je
piimo vedend evidence vSech piijmu a vydaju a nakladu a vynosu, nebo tzv. metodou
nepifmou odvozenou z vykazu rozvahy a vysledovky.

e Nepiima metoda sestaveni Cash-Flow je v praxi pouzivana nejcastéji.
e Vychozim bodem pro planovani dlouhodobého majetku je koneény stav tohoto majetku

v piredchozim obdobi.

Zpusob stanoveni tcetnich odpist si urcuje icetni jednotka samostatné na zakladeé
internich ptredpisu.

Pted vlastnim pofizenim nové investice se provadi vyhodnoceni navratnosti této
investice.

Podnik zpravidla investuje jak ze svych vlastnich zdroju (uré¢ity podil ze svého roéniho
zisku), tak i ze zdroju cizich — ziskanych dvéru, leasingu apod.

I tyto skute¢nosti musi byt predmétem planovani, véetné nakladovych droku, které
musi podnik platit.

P1i snizeni hodnoty materidlu se provadi korekce jeho bilanéni hodnoty formou
opravnych polozek.

Pro planovani objemu zasob lze vyuzit ruzné ukazatele, napiiklad podil zasob na
celkovych aktivech, podil zasob z celkovych trzeb apod.

Stanoven{ planovaného objemu rozpracované (nedokoncené vyroby) se odviji na zdkladé
objemu zakézek, terminu jejich pfijeti a predpokladaném terminu dokonéeni a plénu
vyroby.

V piipadé existence pohledavek, které jsou delsi dobu po splatnosti, se tvoii na tyto
pohledavky opravné polozky.

e Dlouhodobé pohledavky maji dobu splatnosti nad jeden rok.
e Polozky pasiv 1ze rozdélit do dvou zékladnich skupin — vlastni zdroje a cizi zdroje.
e Pod pojmem vlastni zdroje chapeme vlastni kapital, kapitdlové fondy a vysledek

hospodaieni.

e Cizim zdroji jsou rezervy, zavazky a avéry.
e Zména v objemu rezerv vliv na hospodéisky vysledek podniku.

Kontrolni otazky:

© 0 NS oA WD

Jak byste definovali pojem ,plan®“?

Jaké znéte typy planu z ¢asového hlediska?
Jaké znéte rozhodujici icetni vykazy?

Co zachycuje rozvaha?

Co predstavuji aktiva?

Co predstavuji pasiva?

Co predstavuji pasiva?

Jaké znate metody sestavovani CF?

Jaké znate nejdulezitéjsi vazby mezi rozvahou a vysledovkou?
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10. Pro¢ je nemozné nékteré polozky bilance priradit spravné ke konkrétnimu stiedisku?

11. Které polozky bilance jsou nepfiraditelné ke konkrétnimu stiedisku a které jsou?

12. Co je vychozim bodem pro planovani dlouhodobého majetku?

13. Co pripocitavate ¢i odpocitavate k PS dlouhodobého majetku abyste ziskali KS?

14. 7 jakého duvodu korigujeme stav materidlu (a obecné zdsob) pomoci opravnych
polozek?

15. Jaké znate ukazatele pro hodnoceni zasob?

16. Co ovliviiuje stav rozpracované (nedokoncené) vyroby?

17. 7 jakého duvodu se tvoii opravné polozky u pohleddvek?

18. Jak délime pohledavky?

19. Jak ovliviiuje pohledavky slaba ¢i silnd koruna a co je dusledkem?

20. Jak délime pasiva?

21. 7Z ceho se skladaji vlastni a cizi zdroje?

22. Jaké znate typy zisku?

23. Jak muzete zisk rozdélit?

24. Proc a na¢ planujeme rezervy?

25. Jak délime rezervy?

26. Jak délime zavazky?

27. Jaké faktory ovlivni finanéni pldn pii realizaci aveéra?
Autotest:

1. Rozvaha pracuje s koneénymi stavy uctu?
(a) tridy 04
(b) t¥idy 04 a tiidy 7
(c) tiidy 04, 7,8 a 9
2. Vsechna stfediska podniku:
(a) vytvareji ndklady a vynosy
(b) vytvéreji ndklady
(¢) vytvaiej{ vynosy
3. Nepiiméd metoda sestaveni vykazu Cash flow je:
(a) sestavena z evidence vSech pifjmi, vydaju, ndklada a vynosu

(b) odvozena z vykazu rozvahy a vysledovky a zpfesnénd nékterymi tidaji z hlavn{
knihy

(c) sestavena z evidence vSech ndkladu a vynosu
4. Opravné polozky k materidlu tvoiime:

(a) v dusledku poklesu redlné trzni ceny tohoto materidlu
(b) v dusledku zvyseni redlné trzni ceny tohoto materidlu

(¢) v dusledku fyzického objektivniho dbytku materidlu
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5. Opravné polozky k pohledavkam tvotfime:

(a) u pohleddvek nedobytnych
(b) u pohleddvek pochybnych
(¢) u pohleddvek spornych a pochybnych
6. Vlastni zdroje tvofi:
(a) vlastni kapitdl, kapitdlové fondy a vysledek hospodareni
(b) vlastni jmeéni (kapitél)
(c) vlastni kapitédl a vysledek hospodafent
7. Planovana rezerva:
(a) neovliviiuje hospodarsky vysledek, ovlivituje bilanci
(b) je ndkladem daného dcetntho obdobi

(c) je povazovéana za zavazek






Kapitola 3

Planovani podnikovych nakladu
a vynosu

Popis lekce:

V této lekei se zabyvadme konkrétnimi zpusoby planovéni jednotlivych faktort finanéniho
planu véetné popisu a analyzy metod planovani. Lekce ma néasledujici strukturu:

3

3.1
3.1.1
3.2
3.3
3.3.1
3.3.2
3.3.3
3.3.4
3.3.5
3.3.6
3.3.7
3.3.8
3.3.9

3.3.10
3.4
3.4.1
3.4.2
3.4.3
3.44

Planovani naklada a vynosu

Variabilni a fixni naklady

Obecny postup pii planovani rezijnich nakladu
Plan pf{jmu novych zakazek

Planovana vysledovka

Plan trzeb

Planovani personalnich nakladu

Spotieba materidlu

Planovani spotieby vody, plynu a elektrické energie
Planovani odpisu

Planovani sluzeb

Néklady na cestovné

Dané a poplatky

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu, zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku, prodany material

Zména stavu rezerv a opravnych polozek
Hospodarsky vysledek

Provozni vysledek hospodareni

Finanéni vysledek hospodaieni

Mimoiradny vysledek hospodafeni

Vysledek hospodafeni bézného tcetniho obdobi po zdanéni

Vysledkem ¢innosti pii vyuziti uvedenych poznatku by méla byt schopnost sestavit finanéni
plan podniku.

Délka lekce: 150 minut

Klicova slova:

Variabiln{ a fixni ndklady, rezijni nédklady, plan zakazek,plan trzeb, outsourcing, planovana
vysledovka, THP, rezijn{ délnici, vyrobni (jednicovi) délnici, pfepoctené stavy pracovniki,
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materidl rezijn{ (nepiimy) a jednicovy (piimy), pldnovéani icetnich odpisu, pldnovani sluzeb,
typy hospodatského vysledku, provozni hospodaisky vysledek, EBIT.

Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:

sestavit plany ndkladu a vynosu,

vyuzivat planovacich néstroju a metod v dil¢ich polozkach finanéniho planu,
pocitat planované objemy a ¢astky dle uvedenych postupt,

rozeznavat kategorie pracovniki a planovat jejich stavy,

sestavit finan¢éni plan podniku do urovné vysledku hospodafeni.

Pred vlastnim planovanim nékladi a vynosu je vhodné nejprve zduraznit nékteré skutecnosti,
které jejich vysi vyrazné ovliviiuji.
3 Variabilni a fixni naklady podniku

Planovana vyse nakladi se vétsinou odviji od planovaného objemu produkce. Cim vice se
vyrabi, tim vétsi je objem nakladu, tzn. tim vétsi bude spotieba materidlu, bude nutné
najmout vice pracovnich sil a zaplatit je, bude vyssi spotieba elektrické energie na pohon
stroju apod.

Ne v8echny néaklady, které podniku vznikaji, vSak souviseji s vyrobou a také ne vSechny
naklady musi byt bezpodminecné zavislé na objemu produkce.

Z tohoto duvodu je nutné rozlisovat tzv. fizni (neménné) a variabilni (proménlivé) ndklady,‘

Jako fixni naklady jsou oznacovany ty naklady, jejichz vySe neni zavisla na objemu
vyrabéné produkce a s rustem objemu vyroby zustavaji neménné. V grafickém vyjadieni
jsou zobrazeny jako konstanta na urovni celkové vyse fixnich nakladu rovnobézna s osou X,
kterd zobrazuje mnozstvi produkce. Plati, Ze s rostoucim objemem produkce prumérné fixni
ndklady pfipadajici na vyrobenou jednotku neustdle klesaji — viz tabulka ¢. 3/1.

tis. KE

120 -
Celkem
100 VAR
80
60
40 -
20 4
FIX
0 : : : : .
0 10 20 30 40 50 ks

Obrézek 3.1: Vzijemny vztah variabilnich, fixnich a celkovych néklada
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Tabulka 3.1: Velikost prumérnych fixnich nakladu v zavislosti na objemu produkce

FC [ 100 000 | 100 000 | 100 000 | 100 000
Q 20 25 40 50
AFC | 5000 | 4000 2500 2000

Priklad:

Jako priklad fixniho nakladu muze byt mzda hlidace, ktery hlida objekt bez ohledu, zda se
v ném vyrabi nebo ne. Jinym piikladem mohou byt odpisy budov a stroju, které je nutné
uctovat v souladu s odpisovym planem i v ptipadé nulové vyroby.

Opakem fixnich nékladtu jsou ndklady variabilni. Pro tento druh ndkladu plati, ze
s rostoucim objemem vyroby jejich vyse roste. Ve zjednoduseném grafickém vyjadieni
jsou zobrazeny jako rostouci pfimka vychézejici z pocatku.

Priklad:

Typickym prikladem variabilniho nakladu muze byt vyrobni materidl nebo mzda vyrobniho
délnika.

Souctem variabilnich a fixnich ndkladu se ziskaji ndklady celkové.

Piipady, kdy lze jednotlivé druhy nékladu jednoznaéné oznaéit jako fixni a variabilni jsou

v praxi spiSe vzacné a vétsinou se jedna o kombinaci obou téchto typtu nakladi.
Zalezi vzdy na individudlnim posouzeni kazdého nakladového druhu, jaké jsou jeho vlastnosti.

I zdanlivé fixni ndklad muze byt od urcitého okamziku ¢asteéné variabilni.

Priiklad:

Piikladem muze byt obecné pojisténi za skodu. Uvazme piipad, kdy vySe tohoto pojisténi
je déna vysi obratu. Pojistovna m4é v tabulkich stanoveny intervaly vySe obratu a jim
odpovidajici sazby. Dojde-li ke zvySeni objemu vyroby a tim i trzeb, pfesune se podnik ze
stavajictho intervalu do intervalu vyssiho a tim také bude platit vyssi pojistné.

Priklad:

Jinym piikladem mohou byt néklady na pracovni odév délniku. Odév sdm o sobé se
nespotiebovava a proto méa z hlediska nékladu spise fixni povahu. Vyrdbi-li se vice, vic se
tento odév opotiebuje, pfipadné se najmou i novi zaméstnanci, ktefi dostanou také novy
odév a tim tyto naklady rostou s rostoucim objemem produkce.

Podobnych ptipadu bychom jisté nasli mnohem vice a proto je dulezité jednotlivé druhy
nakladu analyzovat z tohoto hlediska individualné.

Ukol &. 3/1:

Vyjmenujte pét pifkladi typicky fixnich nakladt a typicky variabilnich ndkladd. Uved'te, ve

kterém piipadé se bude jednat o ndklad variabilni a kdy fixni. Reeni nen{ uvedeno v KIi¢i.

3.1 Obecny postup pri planovani rezijnich naklada

Vétsinu rezijnich naklada, které planujeme, neni mozné stanovit jednozna¢né na zakladé
planovaného objemu produkce a sluzeb. Nékteré uvazované rezijni naklady s objemem

N
7 N

N
@
7N

Celkové
ndklady

N
7 N

N
7 N

N ——
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produkce souviseji pouze okrajové, nebo dokonce vibec, ale pfesto je nutné s nimi v pldnu
pocitat a zahrnout je do nakladu, resp. vynosiu.

Planovéani rezijnich naklada by se proto nemélo tykat pouze omezené skupiny pra-
covniku, ktefi plan tvori, ale mélo by se stat celopodnikovou zalezitosti, tedy zajistit,
aby se do tohoto procesu zapojily vSechny utvary. Moznou cestou, jak toto zajistit, je
pravidelnd komunikace se vSemi oddélenimi. Z hlediska praxe lze vytvofit jednoduchy
formuldr, do kterého mohou vedouci pracovnici jednotlivych utvara zapsat predpokldadanou
vysi vytipovanych rezijnich nakladu — zejména téch, které jsou nepravidelné, mimoradné,
nebo lze z nejruznéjsich duvodu predpoklddat, ze nastanou.

Takto vyplnéné udaje se ndsledné zkompletuji za cely podnik nebo organizaci a eliminuje se
tak nebezpeéi opomenuti nékterych vyznamnych polozek, které mohou mit vyrazny vliv na

vysi naklad.

><{ | KORESPONDENCNI UKOL ¢. 3/1:

Pokuste se vytipovat takové druhy nakladu, které by mohly byt obsazeny v dotazniku pro
zjisténi rezijnich nakladt. U téchto nakladl se pokuste stanovit, zda-li se jedna o néklady
spiSe variabilni ¢i fixni. Cviceni zaslete tutorovi.

3.2 Plan prijmu novych zakazek

V podminkach trzni ekonomiky je zdsadni otazkou pro preziti podniku mit dostateény prisun
novych zakdzek. Mit zakazky znamend mit praci. I kdyz se nejedna o polozku, ktera by byla
predmétem planovani z hlediska nékladu a vynosu, je pro podnik dilezitd piredevsim
z hlediska planovaného objemu kapacit.

Zasada

Stanoveni odhadu objemu nové prichozich zakdzek v budoucim obdobi se déje na zdkladé
vyzkumi, trhu, odhadiu odborniku, zkusenosti, uzavrenych smiuv, pravidelnych doddvek,
ramcovych smluv apod.

Plan piijmu novych zakazek obvykle sestavuje oddéleni marketingu a prodeje. Pro
podnik je zajisténi pravidelného piilivu novych zakazek bez velkych vykyva v ¢ase klicovou
otazkou pro preziti na trhu, protoze nové zakézky predstavuji obchody, které podnik bude
realizovat na trhu a ¢imz dojde k naplnéni smyslu jeho existence obecné.

Pokud se ocekava maéalo zakazek, podnik musi hledat nové moznosti uplatnéni na trhu,

piipadné uvazovat o redukci vyrobnich faktoru.

Priklad:

N
7 N

Redukce vyrobnich faktoru je moznd napiiklad prodejem nebo prondjmem vyrobnich prostor
a stroju, propousténim zaméstnancu apod. Naopak, v piipadé vysokého pfijmu novych
zakézek musi podnik zvazovat své kapacitni moznosti, zabezpeceni dostatecného poctu
pracovnich sil, stroju a zafizeni atd.

Diilezité je také zabezpeceni vhodného rozprostieni zakézek v case tak, aby s omezenymi
vyrobnimi kapacitami byl podnik schopen maximalné plnit sjednané terminy dodani vyrobku

a sluzeb.

\./ B
AR Priklad:

Piikladem nerovnomérného vyuziti kapacit v ¢ase mohou byt podniky, vyrabéjici vyrobky se
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sezénnim charakterem. Napiiklad pekdrna v predvdnoénim obdobi rozsiti svij jednosménny
provoz na tiisménny, aby byla schopna uspokojit poptavku po vanoénim pecivu. Pro tyto
ucely je nutné planovat navyseni poCtu sezénnich pracovniku. Protoze stavajici stroje by
kapacitné nestacily objemu vyroby, pldnuje pekarna zavedeni v tomto obdobi vicesménného
provozu.

Plan novych zakazek by mél byt zpracovan podle potieby podniku tak, aby se podnik mohl
na tyto zakazky predem pfipravit. Dulezité je zejména rozprostieni zakézek v ¢ase, typy
produktu a sluzeb, finanéni a mnozstevni vyjadfeni, rozdéleni dle zakazniku atd.

Ndavaznost

Od objemu zakdzek se odviji planovand velikost trzeb.

Otézka vyrobnich kapacit je pro podnik velice dulezitd. Pro podnik je nutné vytipovat tzv.
nejuzsi misto, coz je vlastné kritické misto, uréujici zpracovatelné mnozstvi produkce. Pro
lepsi pochopeni si uvedeme piiklad.

Priklad:

N

Nami uvedend pekarna by mohla bez vétsich problému zpracovat za sménu 10 000 kg tésta
na rohliky. Bohuzel, se stavajicim poc¢tem peci se zvladne upéct pouze polovina. Kritickym
bodem v tomto piipadé jsou pece. Co tedy muze majitel pekarny délat? Potidit novou
pec, vypujcit si ji, nebo pozadat kolegu z jiné pekarny, zda-li by mu za tplatu nevypomohl
(abstrahujme od skutecnosti, ze kolega je vlastné konkurent a jisté nemd zajem podporovat
své protihrdce). Muze tedy pekdrna pfijmout zakdzku na takové mnozstvi?

NI

Uved'te vlastni ptiklad:

Podobnych piikladt bychom nasli v kterémkoliv odvétvi celou fadu. Jednou z moznosti,
jak tento problém vyfesit je ndkup nového vyrobniho zafizeni, které by kapacity navysily,
prondjem zafizeni nebo ndm nezbyva, nez vyuzit sluzeb jinych zpracovatelu (tzv. outsour-
cing). I to je dulezité vzdy zvdzit, nez zakdzku prijmeme. Nedodrzeni terminu zakdzek nebo
zhorseni kvality produkce z tohoto duvodu se muze negativné podepsat na povésti podniku.

3.3 Planovana vysledovka

Konkrétni zpusob tvorby planu vzdy zavisi na potFebach, pozadavcich a velikosti podniku.
Protoze je hlavnim cilem podniku v podminkach trzni ekonomiky maximalizace zisku a zisk
je urcen jako rozdil mezi celkovymi vynosy a naklady, musi kazdy podnik, ktery se zabyva
planovanim usilovat o minimalizaci ndkladu a maximalizaci vynosi.

Néaklady a vynosy muzeme planovat napiiklad na drovni jednotlivych skupin nakladu
(materidl, mzdy, sluzby, odpisy apod.) az po detail na trovni jednotlivych analytickych
ucétu. Vse zélezi na konkrétni potiebé daného podniku.

Kromé toho mohou byt néklady a vynosy planovany pro podnik jako celek, nebo pro
jednotliva stiediska. Na zakladé takto zpracovaného pldnu muzeme nésledné vyhodnocovat
jeho plnéni porovnanim se skute¢nymi udaji, stanovit odchylky a tyto odchylky pak

v’y

vyhodnocovat a hledat pfic¢iny jejich vzniku.
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Pro planovani nakladu a vynost muzeme pouzit skupiny néaklada dle struktury vykazu
zisku a ztraty.

Ukdzka 'V nésledujicim textu si ukdzeme mozny piiklad struktury planované vysledovky. Pro jeji
pldnovdni  sestaveni lze pouzit nékolika obsluznych programu na PC. Ukézka je uvedena v tabulce ¢.
3/2.
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3.3.1 Plan trzeb

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb, resp. zbozi, je pro vétsinu podniku hlavnim zdrojem
vynost, nebot jejich realizace na trhu je hlavni ndplni jejich hospodéiské ¢innosti. Z tohoto
duvodu je nutné vénovat planovéni trzeb maximalni pozornost.

Samoziejmé, vedle vynosu z trzeb z prodeje vlastnich vyrobku, sluzeb a zbozi muze mit
podnik i jiné ptijmy.
\.x/
Priklad:
VAN

Podnik muze mit pii{jmy z vedlejsi hospodéiské ¢innosti, pronajima napiiklad své budovy,
stroje nebo pozemky, ddle muze mit trzby z prodeje nepotifebného materidlu, dlouhodobého
majetku, nebo vynosy z iroku apod.

Tyto vedlejsi nebo ostatni ptijmy jsou vSak pro podniky vétsinou okrajovou zalezitosti
a neni mozné na téchto ptijmech stavét zdravou existenci podniku.

Plan trzeb zpracovava prodejni oddéleni, které na zakladé evidence terminu pfijatych
zakdzek, smluv, zkuSenost{, otekdvanych prodeju a dalsich faktoru (napiiklad vyrobn{
kapacity) sestavi pldn trzeb.

Plan trzeb je zaroven vychozim bodem, od kterého se odvijeji ostatni slozky planu, zejména
Pozadavky mnéklady, a proto by mél obsahovat minimalné nasledujici idaje:
na pldn

shuzeb a) Casové rozlozeni trzeb po mésicich, s durazem na vyskyt sezénnosti.

b) Strukturu dle typt vyrobki, zbozi a sluzeb. Kazdy typ vyrobku ¢éi sluzby se vyznacuje
odlisnou materidlovou nebo ¢asovou narocnosti vyroby, coz je vyznamné pro planovani
materidlu a po¢tu pracovnik.

c) Misto realizace produktu — tuzemsko a zahranic¢i. V piipadé exportu do zahranici
je dulezité také uvazovat zmény kursu. Posilovani a oslabovani kursu se promitaji
v kursovych ziscich a ztratach.

d) Kromé hodnotového vyjadieni vyrobku, sluzeb a zbozi by mél byt plan vyjadien
i v jednotkach mnozstvi z duvodu kalkulace materidlovych potieb a kapacit.

Podnik by mél vyhodnocovat objem trzeb v ¢ase s ohledem na minulé i budouci obdobi.
Porovnani zmény objemu trzeb v Case muze byt jednim z dulezitych ukazateli vyvoje
podniku.

Pro potreby vyhodnocovani vijvoje trieb je vhodné rozlisovat nomindlni a redlné trzby.

Zatimco nomindlni trzby jsou jednozna¢né urceny cenou, za kterou je vyrobek, sluzba ¢i
zbozi prodédny, redlnd trzba se vypocitd z nomindlni tak, Zze se oCisti o meziro¢ni zmény cen
vyrobki, sluzeb ¢i zbozi a také o zmény kursu.

Priklad:

N
7 N

V roce 2007 byl sménny kurs 28,- K¢/EUR. V roce 2008 25,- K¢/EUR. Meziroén{ zvyseni
cen bylo 0 10 %. V roce 2007 byly celkové trzby 5 mil. K¢, v roce 2008 7 mil. K¢é. Nomindln{
trzby tedy zndme — 5 milionu K& v roce 2007 a 7 milionu v roce 2008. Pfepocteme-li rok
2008 na podminky roku 2007, zjistime, Ze redlné trzby v roce 2008 byly po zohlednéni zmény
kurzu 7,84 mil. K¢, tzn. ze posilenim koruny viuci EUR jsme prodélali cca 840 tis. Ké. Pokud
bychom zachovali stejnou troven cen a kurzu, neméli bychom v roce 2008 trzbu 7 mil. K¢,
ale pouze 6,36 mil. Ké. Jaky je tedy redlny obrat po zohlednéni obou protichudnych faktora?
Redlny obrat je v roce 2008 (oproti roku 2007) ve vysi 7,13 mil. Ké.
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3.4 Planovani personalnich naklada

Persondlni ndklady jsou vedle spotreby materidlu nejvyznamnéjsi ndkladovou polozkou,

v

protoZe lidskd prdce je oznacovana jako nejdrazsi vyrobni faktor.

Lidé jsou nositelé know-how, disponuji védomostmi, zkusenostmi apod., a z tohoto duvodu
jsou v pracovnim procesu nenahraditelni. Pravé zkuSenosti a znalosti know-how jsou pro
kazdy podnik vyznamnou devizou a mélo by byt prvoradym zdjmem kazdého podniku
mit v faddch svych pracovniku kvalitni a kvalifikovany persondl, protoze to mé dopad na
produktivitu prace, jeji kvalitu, organizacni zajisténi i samotnou existenci podniku.

S tim souvisi do uré¢ité miry i otdzka negativni fluktuace pracovniku, tedy pokud v organizaci
dochazi k nadmérnému odlivu kvalifikovaného personalu. Nové piichozi zaméstnanci zname-
naj{ pro podnik dodate¢né investice v dusledku jejich ndboru (inzerce, platby persondlnim
agenturam), zauceni, zaskoleni, vybaveni pracovnimi a ochrannymi pomuckami atd. Navic,
jiz zauceni a zaskoleni pracovnici maji vétsi produktivitu prace nez nové piichozi.

1. Kategorie pracovniku

Pro vlastni pldnovéani personélnich nékladu je nejdiive nutné stanovit pldnovany
pocet pracovniku. Pracovnici se obvykle ¢leni pro potieby podniku do nésledujicich
kategorii:

/v

a) Technicko-hospodaisti pracovnici,
b

) Rezijni délnici,
c¢) Vyrobni (jednicovi) délnici.
)

s~

ad a) Technicko-hospodaisti pracovnici (THP)
jsou pracovnici, ktefi zastavaji v podniku nebo organizaci administrativni, fidici,
technické a jiné funkce. Persondlni naklady této kategorie jsou povazovany
prevazné za fixni, tzn., ze se vyznacuje zddnou, resp. malou pruznosti ve vztahu
k objemu vyrabéné produkce.

Priklad:

Napriklad oddéleni ictarny zpracovava tucetnictvi podniku pfi objemu vyroby
100 mil. K¢ v poc¢tu 5 ucetnich. Dojde-li ke zvyseni vyroby na 300 mil. K¢, pocet
pracovniku U¢tarny se neméni a uc¢tarna kapacitné zvladé zpracovani dokladu
i pfi takto navyseném objemu vyroby. Pokud se objem vyroby zvysi na 500 mil.
K¢, musi dojit k navyseni poétu pracovnikli i¢tarny, nebot stavajici kapacity
nestaci zpracovat vyrazné vyssi objem ucetnich dokladu.
ad b) Rezijni délnici

jsou pracovnici, ktefi pobiraji fixn{ mzdu, (ne tikolovou nebo ¢asovou). Obdobné,
tak jako tomu bylo i u predchozi kategorie THP, i tato kategorie je povazovana
za fixni, tzn. reaguje méné pruzné na rostouci objem vyroby.

Priklad:

Patii sem pracovnici idrzby, opravafi, skladnici, topici, uklizecky, pracovnici
ochranky, vratn{ apod.

ad ¢) Vyrobni (jednicovi) délnici
jsou pracovnici, kteff jsou odménovéani tikolovou nebo ¢asovou mzdu. Na rozdil od
predchozich dvou kategorii jsou persondlni naklady vyrobnich délniku variabilnim

Duilezita
pozndamka

THP
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3.4 Planovani persondlnich naklada

nakladem, tzn. jsou najimani v zavislosti na mnozstvi price a planované stavy
pracovniku se stanovuji na zdkladé planovanych kapacit.

Priklad:

Pati{ sem vétsinou vsichni vyrobni délnici, u nichz je mozné stanovit mzdu na
zékladeé jejich vysledku.

Technicko-hospodarsti pracovnici obdrzi za vykonanou prdaci plat, délnické katego-
rie mzdu.

. Stanoveni poc¢tu pracovniku

V pfedchozim textu byly popsédny jednotlivé kategorie pracovniki. Pro planovani
personélnich ndkladu je vSak nutné urcit pldnované stavy (pocty) pracovniku.

Nejcastéji se rozlisuji nésledujici (stavy) pocty pracovniku:

a) Fyzické stavy pracovniku,

b) Piepoctené fyzické stavy pracovniku,

ad a

)
¢) Prumeérné stavy pracovniku.
) Fyzicky stav pracovniku

predstavuje celkovy pocet pracovniku, které dany podnik nebo organizace
zameéstnava, bez ohledu na velikost pracovniho tvazku. Jinymi slovy, pracovnici,
ktefi pracuji na zkraceny uvazek jsou vykazovani stejnou zpusobem jako pra-
covnici s plnym pracovnim tvazkem.

ad b) Pfepoctené fyzické stavy pracovniku

na rozdil od fyzickych stavu zohlednuji velikost ivazku. Pracovnik zaméstnany
na polovi¢ni tvazek se vykazuje také jako polovi¢ni stav.

ad ¢) Prumérné stavy pracovnika
jsou stavy pracovniku mezimési¢né zprumeérnované. Prumeérovat 1ze fyzické stavy
— prumérné fyzické stavy i prepoctené stavy — prumérné piepoctené stavy.
Pro potieby planovani je vyhodnéjsi pouzivat prumérné prepoctené stavy jednot-
livych kategorii pracovniku. Prostym prondsobenim prumérnych piepoctenych
stavi prumérnymi personalnimi naklady na osobu se ziskaji predpokladané
persondlni ndklady podniku pro dané obdobi.

3. Planovéani poctu pracovniku

Stav technicko-hospoddrskych pracovniku (THP) a rezijnich délniku (RD) se vyznacuje
daleko mensi pruznosti ve vztahu k objemu vyrdbéné produkce (poskytovanych
sluzeb) nez je tomu u kategorii vyrobnich délniku. Poéet RD a THP je ovlivnén
predevsim potiebami podniku. V piipadé planovani téchto kategorii pracovniku
se vychézi z oduvodnénych pozadavku jednotlivych oddéleni podniku na zvysSeni ¢i
snizeni po¢tu pracovniki. P#i navySovani poc¢tu pracovniku téchto kategorii je nutné
mit na paméti fixni povahu persondlnich nikladu.

Jinak je tomu u vyrobnich (jednicovych) délniku (VD). Vzhledem k tomu, zZe stav
VD je zavisly na objemu vyrabéné produkce, je nutné jejich pocet odvodit od
planovaného objemu produkce.

Pro stanoveni potiebného poc¢tu jednicovych délniki musime nejprve urcit pocet
disponibilnich hodin na jednoho pracovnika za rok. Vychézi se pfi tom z poctu
pracovnich dnt za rok snizenych o dny fadné dovolené, s ohledem na nemocnost,
prescasy a jiné faktory (napiiklad produktivitu prace, kdy zapracovani pracovnici
maji vyssi produktivitu nez nezapracovani).

V dalsim kroku se stanovi pocet celkovy pocet pracovnich hodin ve vyrobni ¢asti
podniku za rok. Tento pocet hodin miize byt odvozen bud podle asové nirocnosti
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jednotlivych typu vyrobku (vychdzi se z pldnovaného objemu vyroby) nebo na zdkladé
pracovnich hodin stroju apod. Vydélenim celkového poc¢tu hodin za rok disponibilnimi
hodinami na jednoho pracovnika se zjisti potfebny pocet pracovniku.

Ukol ¢&. 3/2:

Stanovte pocet disponibilnich hodin na 1 pracovnika, pokud mate nésledujici udaje.
Rok ma4 251 pracovnich dnu. Pracovnici maji osmihodinovou pracovni dobu a maji
narok na 25 dnu placené dovolené. Prumérnd ro¢ni nemocnost je 6,5 %. Kazdy
pracovnik odpracuje za rok v pruméru asi 50 hodin piescasu.

KORESPONDENCNI UKOL &. 3/2:

Provozovna pekarny méa vyrobnu a prodejnu. Ve vyrobné jsou dva stroje
s dvousménnych provozem. Kazdy stroj obsluhuji dva pracovnici. V prodejné pracuji
dvé prodavacky. Dale je v pekarné zaméstnan vedouci pracovnik a uklizecka, kterd je
zaméstnana na polovicéni dvazek. Vedouci pracovnik vede i ucetni agendu a je schopen
v piipadé potieby vypomoct ve vyrobé i v prodejné.

Uved'te a vypocitejte:

1. Ktefi z uvedenych pracovniku jsou rezijni délnici, THP a ktefi vyrobni délnici.
2. Kolik ma podnik zameéstnancu a doporucili byste v této oblasti néjaké zmeény.

3. Od 1. 7. zaméstnava organizace o 2 pracovniky ve vyrobé vice. Vypocitejte
prumérny stav pracovniku podle kategorii a stfedisek pro cely rok.

4. Za predpokladu, ze hruba meésitni mzda prodavacky je 15 000,- K¢, vyrobniho
délnika 20 000,- K¢, uklizecky 10 000,- K¢ a vedouciho pracovnika 30 000,-
K¢, vypocitejte predpokladané persondlni naklady. K hrubym mzdam je
nutno piipoéitat i 35 % ndkladu na socidlni a zdravotni pojisténi hrazené
zaméstnavatelem.

5. Stanovte prumérné pocty pracovniku. Cviceni zaslete tutorovi.

. Stanoveni planovanych personalnich nakladu

Jsou-li stanoveny prumérné prepoctené stavy pracovniku (napiiklad v rozélenéni podle
kategori{), vyndsobi se tyto po¢ty pracovniku jejich roéni prumérnou hrubou mzdou
(platem), ¢im se stanovi pldnované persondlni néklady. Vzhledem k tomu, Ze vétsinou
dochézi k meziroénimu navysSovani mezd a platu, je nutno navysit personalni néklady
i o tuto zménu.

Kromé nakladi na hrubou mzdu je dalsi vyznamnou polozkou personélnich nakladu
i nédklady na socialni a zdravotni pojisténi, které zameéstnavatel odvadi procentem
z vyplacenych hrubych mezd.

Prameérné pocty pracovnikua jsou dulezité z toho duvodu, ze pro vypocet nelze pouzit
pocatecni nebo koneény stav pracovniku v daném roce. Mezi pocatetnim a koneénym
stavem pracovniku muze byt velkd diference. Vyhodné je pldnovat nabor, resp. redukci
pracovnich pozic po mésicich na cely uvazovany rok a tyto mési¢ni hodnoty pak
zprumeérnovat. Duvodem je to, ze dynamika téchto zmén nemusi byt rovnomérna
a prosty aritmeticky prumér pocateéniho a koneéného stavu pracovnikt nemusi
korespondovat se skute¢nosti.

Tabulka 3.2: Vypocet prumérného poc¢tu pracovniku

Mesic 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 @
Pocet pracovniku 100 - - - — — - - - - - 150 125
Pocet pracovniku 100 102 104 104 110 110 110 110 115 115 130 150 113,3
Rozdil @ 11,7

Z vyse uvedené tabulky vyplyva, zZe dynamika navySovani, resp. redukce poctu

N ——

Postup
planovani
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zameéstnancu v prubéhu roku, zejména tam, kde se projevuje sezénnost, mé velky
vliv na prumeérny pocet zaméstnancu, od kterého se nasledné pocitaji personalni
naklady. V nasem pripadé ¢ini rozdil 11,7 pracovniku. Vynasobime-li tento pocet napt.
prumérnymi mésicnimi naklady 25 000,- K¢, méli bychom v planu chybu o 3 510 tis. K¢
(25 000 x 12 meésicu x 11,7 pracovniku).

Ukol &. 3/3:

N ——

Pokuste se na zakladé vyse uvedené tabulky stanovit v planovanych personalnich
nékladech, pokud byste pouzili nespravné pocateéni nebo koneény stav pracovniku.
Uvazujte prumérné mésic¢ni personélni néklady 25 000,- K& na osobu meésiéné.
Vysledkem planovani personédlnich nakladu by méla byt celkova ¢astka ro¢nich per-
sondlnich nakladu za cely podnik, pro jednotliva hospodaiska stiediska a v ramci nich
pak pro jednotlivé kategorie pracovniku. Déle koneéné a prumérné stavy pracovniku
dle oddéleni, planované prumérné hrubych mésiénich vydélka dle jednotlivych kategorii
apod.

3.5 Spotireba materialu

Material prestavuje pii vyrobé vedle personélnich nakladu nejdulezitéjsi slozku néklada.
Svou povahou je vyrobni materidl povazovan za variabilni ndklad, protoZe s rustem objemu
produkce roste jeho spotieba.

Clenéni Nejjednodussi pifstup k rozdéleni materidlu je na materidl:
materidlu
a) primy (jednicovy),

b) nepiimy (rezijni).

ad a) Pfimy neboli jednicovy materil
je material, ktery piimo vstupuje do vyrabéného vyrobku na zakladé predepsaného
mnozstvi. Pfimy materidl ma pak povahu variabilniho vyrobniho faktoru, protoze
s rustem objemu vyrdbéné produkce roste i jeho spotiebovavané mnozstvi.

ad b) Nepfimy materiil neboli rezijni materiil
nemad povahu materialu primého, tedy jeho mnozstvi pro vyrobu urcitého vyrobku
neni predepsana v konkrétnim mnozstvi, nebotf do jednotlivych vyrobki vstupuje
bud’ v tak malém mnozstvi, Ze jeho jednicové vyéisleni by bylo problematické, nebo
se pouziva v mnozstvi podle potieby. Muze se ale jednat i o pomocny material pii
vyrobé — napiiklad mazadla na stroje, pohonné hmoty atd.

\./ B
AR Priklad:

Rezijnim materidlem jsou ale i takové polozky, jako jsou kancelafské potfeby, ochranné
pomucky, ¢istici prostfedky apod.

| Ukol &. 3/4:

Na vyrobu 1 kg chleba pottebujeme 0,5 kg pSeni¢né mouky a 0,2 kg zitné mouky, 0,05 kg
drozdi, sul, kmin a 0,3 I pitné vody. Rozhodnéte, ktery z uvedenych material potfebnych
pro vyrobu chleba ma povahu piimého a ktery neptimého materidlu.

Protoze néklady na materidl (pfimy i rezijni) predstavuji v celku vyznamnou nékladovou
polozku, je nutno vénovat planovani téchto ndkladu velkou pozornost.



Kapitola 3. Planovani podnikovych nakladu a vynosu 49

Snahou kazdého podniku je minimalizovat obecné naklady a tedy i naklady na materidl —
k tomu existuje celd fada pristupu — Setrnéjsi piistup k materialu bez zbyteé¢ného plytvani,
redukce relativné zbytetného materialu, technické a technologické zmény ve vyrobé, op-
timalizace vyrobku atd. Vzdy je ovSem nutné mit na paméti, ze zadné tspora nesmi mit
negativni dopad na kvalitu produktu, jejich funkénost nebo bezpeénost prace.

Priiklad uspory jednicového materidlu:
Pii vyrobé odévu je latka rozstithana na jednotlivé dilce, které se sesiji. Pfi st¥ihani vznika

odpad z latky mezi jednotlivymi dilci. Vlivem technologické zmény bylo dosazeno tuspory
tak, ze z daného kusu latky se vystitha vice dilct s mensim odpadem.

Uved'te vlastni piiklad:

1) Pldnovani spotfeby materidlu

Vychodiskem pro plan nakladu na spotifebovany material je plan trzeb, ktery obsahuje udaje
o druhu a mnozstvi produktu, ktery se bude v planovaném obdobi vyrabét a prodavat.

Uspory ve spotfebé materidlu 1ze vyhleddvat naptiklad ziskdvanim dodavatele s vyhodnéjsimi
cenami, uplatiovanim mnozstevnich slev, skont, nahrazenim drazsiho materidlu levnéjsim
(bez dopadu na koneénou kvalitu findlniho vyrobku apod.).

Priklad:
Podnik pldnuje pro nésleduji rok nésledujici produkei:

Tabulka 3.3: Planovana produkce

Jednotkova cena | Planované mnozstvi | Celkova trzba
Produkt A 1 000,- K¢&/ks 300 ks. 300 000,- K¢
Produkt B 1 500,- K&/ks 500 ks. 750 000,- K¢
Produkt C 2 500,- Ké/ks 800 ks. | 2 000 000,- K¢
Celkem 3 050 000,- Ké&

Pfi planovani materidlu je nutno vzit v ivahu, ze kazdy z téchto produktu je jinak ndroény na
spotfebu materialu, struktura spotfebovaného materidlu nemusi byt stejnd a v zavislosti na
tom mohou byt i nékteré materidaly mezirotné zdrazeny. V praxi je proto nutné provést hlubsi
analyzu jednotlivych skupin vyrobku a uvedené aspekty pii planovéani zohlednit. V nasem
zjednoduseném piikladu budeme postupovat tak, ze zjistime podil ndkladu jednotlivych
produktu z trzeb a budeme uvazovat meziro¢ni zvyseni cen vstupu o 10 %.

Priklad:

Vyslednd tabulka s planovanymi hodnotami materidlu pak muze vypadat takto:

N

N
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Tabulka 3.4: Vyslednd planovana produkce

% materidlu z | % navysen{ Jednotkova | Pocet kusu Spotieba

ceny | ceny vstupu cena materidlu

Produkt A 50 % 10 % | 1 000,- K&/ks 300 165 000,- K¢
Produkt B 55 % 10 % | 1 500,- K&/ks 500 453 750,- K¢
Produkt C 53 % 10 % | 2 500,- K¢/ks 800 | 1 166 000,- K¢
Celkem 1784 750,- K¢

Napriklad u produktu A tvoif materidl 50 % z jeho prodejni ceny, tedy 50 % z 1 000,- K¢ je
500,- K¢, mezirotné se ceny materidlu navysi o 10 %, materidl na 1 ks. bude v hodnoteé
550,- K¢. Vzhledem k tomu, ze planujeme 300 kust produktu A, jsou celkové ndklady na
materidl v hodnoté 165 000,- K¢. Analogicky postupujeme i u produkti B a C. K naplanovéni
pomocného materidlu pak muzeme pfistupovat ruznymi metodami. Napiiklad na zdkladé
empirickych zkuSenosti tak, ze ho upravime procentualné podle zmény planovanych trzeb
nahoru ¢i dola.

Zména objemu trzeb vSak nemusi byt jedinym klicem k planovani rezijniho materialu.
Vzdy je nutné pro kazdou skupinu rezijnitho materidlu definovat faktory, které maji na
jeho spottebu nejvétsi vliv. Naptiklad pii pldnovani spotieby ¢isticich prostfedku budeme
uvazovat metry ¢tvereéni uklidové plochy nebo v pripadé ochrannych pomucek pracovniku
plan jejich obmény, ktery souvisi s po¢tem pracovniki apod.

I v ptipadé rezijniho materidlu je zapotiebi zauvazovat o moznych meziro¢nich zménéch
jeho ceny. Jednodussim zpusobem jak zohlednit rust cen vstupu v planu, je plosné zvyseni
nakupnich cen materidlu u uré¢itou miru inflace.

3.5.1 Planovani spotieby vody, plynu a elektrické energie

Pii planovani spotieby vody, elektrické energie a plynu je opét zapotiebi zvazit, zda-li se
jednd o variabilni ¢ fixni nédklad. Vétsinou se zde vyskytuje jak fixni, tak i variabilni slozka.

Priklad:

Voda je variabilni tehdy, pokud se pouziva pii vlastni vyrobé. V cukrovaru voda urcend na
prani cukrové fepy bude variabilnim nékladem, protoze s rostoucim mnozstvim zpracovavané
cukrovky bude i vyssi spotfeba vody. Voda pouzivand na bézny uklid a zajisténi hygienického
provozu spole¢nosti je ndkladem spise fixnim. Obdobn4d situace je i v piipadé elektrické
energie a plynu.

Ukol &. 3/5:

Pokuste se vytipovat, ve kterych piipadech mé spotieba elektrické energie a plynu povahu
variabilntho a kdy fixniho nakladu.

3.5.2 Planovani odpist

Pro planovani nakladu uvazujeme tcetni odpisy, které vyjadiuji skuteéné opotiebovani
majetku ucetni jednotky. Zpusob tcetniho odepisovani si stanovuje tcetni jednotka sama
v souladu se zdkonnymi predpisy ve svych internich pfedpisech. Cilem ui¢etnich odpisu je,
aby ucetni jednotka zobrazovala pravdivé stav svého majetku s ohledem na jeho pouzivani
a prendasela opotiebeni tohoto majetku po édstech do ndkladu prislusného ucetniho obdobi.
Ucetni odpisy nelze zaménovat s odpisy danovymi, které jsou stanoveny na zakladé zdkona
o dani z piijmu a jsou urceny pouze pro danové tcely.
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Uketn{ odpisy nejsou spojeny s fyzickou spotfebou materidlu nebo sluzeb, ale znamenaji
postupné piendseni nakladu na opotiebeni majetku béhem let jeho pouzivani. Protoze
kazdé organizace ma vytvoreny plan odpisu a planuje také pofizeni nového majetku, ktery
chce v uvazovaném obdobi zakoupit (viz planovani majetku), je mozné stanovit néklady
na ucetni odpisy s relativné velkou presnosti. Navic, vét§ina informacénich systému, které
podniky vyuzivaji pro vedeni ucetnictvi, obsahuji simula¢ni nastroje, které umozni stanovit
vysi planovanych nakladi na ucetni odpisy relativné rychle a presné.

Ukol &. 3/6:

Podnik odepisuje druhym rokem stroj za 50 mil. Ké. Podle interni smérnice je doba
odepisovani 10 let. V néasledujicim roce uvazuje o pofizeni dalsiho stroje ve stejné hodnoté
a stejnym zpusobem jsou vypocitany i ic¢etni odpisy. Stroj bude aktivovan pravdépodobné
od 6. mésice roku, pro ktery se planuje a odepisovan zacne byt od nésledujiciho mésice po
uvedeni do provozu. Stanovte planované néklady na ucetni odpisy pro nasledujici rok.

3.5.3 Planovani sluzeb

Sluzby, které podnik nakupuje, mohou byt nejruznéjsiho charakteru.

Tyto sluzby si muzeme z hlediska obsahové néplné rozdélit pro nase potieby do nékolika
skupin, naptiklad na:

Sluzby bezprostiedné spojené s vyrobou.
Sluzby na vzdélavani zaméstnancu.
Sluzby na opravu a udrzbu stroju a budov.

Sluzby za pronajmy.

G N

Sluzby ostatni.

Uvedené clenéni je pouze pro nase potieby a lze ho samoziejmé modifikovat podle podminek
konkrétniho podniku.

ad 1) Do skupiny sluzeb bezprostiedné spojenych s vyrobou

Ize zaradit ty sluzby, které je podnik nucen nakupovat v souvislosti s omezenymi
kapacitami podniku. Naptiklad vyroba urc¢itého vyrobku vyzaduje specialni operaci,
pro kterou je nezbytné zakoupeni nového stroje. To vSak pfedstavuje vyznammnou
investici. V idedlnim piipadé podnik provede posouzeni, zda-li se mu vyplati investovat
do tohoto stroje s ohledem na navratnost, nebo bude vyuzivat sluzeb nékterého
dodavatele, ktery stroj vlastni a tuto operaci podniku poskytne jako sluzbu. Téchto
metod pro porovnani nakladu existuje celd fada, nejzndméjsi z nich je oznacovana
anglickym vyrazem ,MAKE OR BUY*“, tedy vyrobit ¢i koupit. Pii této analyze se
vezmou do uvahy vSechny naklady, které je podnik nucen v souvislosti s vlastni vyrobou
vynalozit — tzn. spotfeba materidlu, rezijni ndklady, icetni odpisy, spotfeba energie,
urokové néklady v piipadé uvéru, personalni naklady apod. Celkovou sumu naklada
pak porovnava s cenovymi nabidkami dodavatele a podnik zvoli tu alternativu, kterd
je pro néj vyhodnéjsi. Samoziejmé se mohou vzit do uvahy i dalsi faktory a vytvorit
rozhodovaci matici, stanovit kritéria a témto kritériim pridélit i ruzné véhy.

Nakup sluzeb tohoto charakteru se ¢asto oznacuje anglickym terminem ,outsourcing®,
tedy vyuzivani mimopodnikovych zdroju.

Planovani nakupu sluzeb outsourcingu se opét odviji od planované struktury produkee,
s ohledem na to, jak jsou které produkty outsourcingem zatizeny. Opét je nutné brat
do tvahy i mozné meziro¢ni zvyseni cen téchto sluzeb.

N ———

Clenéni
sluzeb

Outsourcing
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ad 2)

ad 3)

ad 4)

ad 5)

Sluzby spojené se vzdélavanim pracovniki

Vétsina organizaci usiluje o to, aby jeji zaméstnanci méli zajisténou moznost trvalého
zvySovani a prohlubovani si kvalifikace formou ruznych skoleni a vzdélavacich pro-
gramu. Tyto vzdéldvaci aktivity mohou byt poskytovéany jak internimi skoliteli, tak
nakupem skolicich sluzeb od externich firem. Sluzby poskytované internimi skoliteli pro
firmu nepfedstavuji zddné dodateéné naklady (max. se muze jednat o predfakturaci
naklada za poskytnutou sluzbu v ramci stfedisek, coz ma neutralni dopad na celkovy
hospodéisky vysledek spoleénosti). Naopak sluzby nakupované od externich dodava-
telu jsou ndkladem s vlivem na hospodéisky vysledek. Néktera skoleni jsou povinnd
na zakladé zdkonu a vyhlasek — skoleni o bezpecnosti prace, néktera jsou nezbytnd
z hlediska ptistupu k informacim — naptiklad Skoleni o zménach v tcetni legislative,
jina jsou urcena pro prohlubovani vzdélani — naptiklad jazykové kurzy. Vzdélavaci
a Skolici programy jsou povaZovany za vyznamny motiva¢ni nastroj pro zameéstnance.
Pléan naklada na sluzby souvisejici se vzdélanim musi byt zalozen na planech gkoleni,
ke kterému se vytvari rozpocet, predstavujici limit, ktery lze pro tyto ucely vyuzit.
Piednostné museji byt realizovana skoleni, ktera povinnd, po té skoleni, ktera jsou
dopliikkova.

Sluzby na zajiSténi oprav a ddrzby stroju budov

Tyto sluzby vznikaji v dusledku skutec¢nosti, ze vsechny stroje, budovy a zarizeni, které
firma ke své ¢innosti vyuziva, se musi pravidelné udrzovat a opravovat. To je nezbytné
pro zajisténi jejich maximalni zivotnosti. S tim souvisi i nédklady. Pokud se jednéa
o udrzbu, méa nejcastéji podobu pravidelnych revizi stroju a zafizeni preventivniho
charakteru. Opravy byvaji vét§inou provadény v dusledku vzniklé poruchy ve snaze
jejiho odstranéni.

Tyto naklady mohou byt planované i nepldanované. Pokud je ndm znamo, které stroje,
zafizeni nebo budovy budou v budoucim obdobi podrobeny opravé nebo udrzbé,
mohou byt zahrnuty do plénu udrzby a oprav, ktery muze byt také podkladem pro
planovani jejich finan¢nich nakladt. Nékteré polozky vsak neni mozné predvidat,
protoze stroje se mohou pokazit a kazi se bez ohledu na plan. Proto je nutné i s urcitou
rezervou v této oblasti pocitat a zahrnout ji do nakladu.

Sluzby za pronajem

Kazdy prondjem je ve své podstaté sluzba, za kterou ndjemce svému pronajimateli
plati. Pokud si podnik pronajima pro zajisténi své ¢innosti vyrobni nebo skladovaci
plochy, pracovniky od jinych organizaci, stroje apod., predstavuji tyto sluzby naklad,
které je nutno zahrnout i do planu. Proto je nutné zvazit, co si bude chtit podnik
v budoucnosti pronajimat.

Sluzby ostatni

Do této skupiny sluzeb patii vSechny ostatni sluzby, které nejsou zahrnuty
v predchozich skupindch. Muze se jednat o sluzby, které jsou néjakym zpusobem
spojeny s vyrobou (napiiklad sluzby za piepravu, sluzby za odborné analyzy a po-
sudky apod.), ale také sluzby, které maji povahu ryze nevyrobni — sluzby auditorskych
spolecnosti, danové poradenstvi, pravni poradenstvi apod. Vsechny tyto sluzby musi
byt pfi planovani brany do tvahy a opét musi byt zvazovano planované mezirotni
navyseni cen.

3.5.4 Naklady na cestovné

Néklady na cestovné spolecnosti vznikaji v souvislosti s vysilanim svych zaméstnancu
na sluzebni cesty, pracovni stdze a pracovni pobyty. Uhrada nékladu, které v souvislosti
s timto zameéstnancum vznikly véetné, vyplaceni stravného je ddna zakonem. Pokud jsou
zameéstnanci vysilani na pracovni cesty do zahrani¢i, jsou tyto nédklady vyssi.
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Do této skupiny ndkladu pati{ stravné, ndklady na ubytovani, jizdné (letenky, jizdenky
na vlak, autobus), v ptipadé pouzivani vlastniho dopravniho prostiedku také néklady na
amortizaci dopravniho prostfedku, naklady na ubytovani a dalsi ndklady s timto souvisejici
(parkovné atd.). Pro potieby pldnovani se vychédzi ze zndmgych skutecnosti, které jsou
predpoklddény pro nédsledujici obdobi (napiiklad je pldnovdno tydenni zahrani¢ni Skolenf
pro 10 pracovniku apod.), nejsou-li blizsi informace zndmy, je mozné vychézet z vyvoje
téchto nakladu v predchozich obdobich, které je ovéem nutné navysit o predpoklddané
zvyseni cen jednotlivych sluzeb.

3.5.5 Dané a poplatky

Dalsi skupinou nékladu, které je nutné do finanéniho planu zahrnout, jsou dané a poplatky.
Sem patii naptiklad silniéni dan, dané z nemovitosti, spotieba kolkt, darovaci a dédické
dané, dané z prevodu nemovitosti, domérky dané z pridané hodnoty, domérky spotiebni
dané, spravni, soudni a arbitrazni poplatky, délni¢ni poplatky apod.

Ne vsechny, z vyse uvedenych dani a poplatki musi byt pro vsechny podniky a organizace
relevantni. Do této skupiny nebudeme zahrnovat dan z pfijmu a to z toho davodu, ze
planovand dan z piijmu se vypocitd az z hodnoty hospodarského vysledku pied zdanénim.

Veétsinou lze planovanou vysi téchto dani a poplatkt odhadnout (propoéitat) na zaklade
predchoziho vyvoje s uvazenim vSech dostupnych zmeén, které ocekava s vyuzitim predi-
kovanych danovych sazeb a tarifi pro budouci obdobi. Piesnost vypoctu zalezi na tom,
o jak vyznamnou polozku z hlediska celkovych nékladu se bude jednat. Pokud byla celkova
vySe dani a poplatku v predchozich letech z hlediska celkovych nakladu relativné nizka
a v podniku nebo organizaci nedoslo k vyznamnéjsi zméné, ktera by jeji vysi ovlivnila,
muzeme vychédzet z hodnot z predchozich let bez nutnosti detailniho propoctu, ktery muze
byt casové i technicky velmi naro¢ny.

3.5.6 Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu,
zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku, prodany
material

P1i planovani se musi také zvazovat i otdzka prodeje nevyuzivaného vyrobniho zafizeni,
pripadné materidlu a zohlednéni této skute¢nosti v trzbach. Jednd se totiz o transakce,
které maji dopad na hospodéisky vysledek.

V piipadé, ze podnik shledd, ze disponuje majetkem, ktery nevyuziva (a predpoklddd, ze
ani v budoucich obdobich vyuzivat nebude), snizuje nebo nahrazuje vyrobni kapacity apod.,
muze dojit k tomu, ze proda ¢ast svého dlouhodobého majetku — budovu, stroj, pozemek
nebo jiné zafizeni. Ackoliv se jednd o dlouhodoby majetek (bilanéni hodnota), o vysledku
této transakce se uctuje i prostiednictvim vysledkovych ucétu.

Prodejem nevyuzitych vyrobnich kapacit podnik tedy muze redukovat i své néklady (na
ucetni odpisy, pokud zafizen{ jesté nebylo plné odepséno), ndklady na revizi a opravy tohoto
zafizeni, dochézi k dspore vyrobni plochy, kterou muze vyuzit i jinak.

V piipadé prodeje dlouhodobého majetku se uvede zustatkova cena jako naklad a ¢éstka, za
kterou je tento dlouhodoby majetek prodan je zauc¢tovana do vynosu jako trzba z prodeje
dlouhodobého majetku. V ptipadé, ze dany majetek je prodan za cenu, kterd prevysuje
jeho zustatkovou cenu, hovotime o zisku z prodeje dlouhodobého majetku, v piipadé, ze
je tomu naopak (vynos je nizsi nez zustatkova cena dlouhodobého majetku), byl majetek
prodan se ztratou.

V piipadé materidlu je tomu podobné. Materidl muze podnik proddvat opét z nejruznéjsich
duvodu — materidl uz nebude déale vyuzivat a jeho dalsi skladovani na skladech by

Viz lekce
Daneé

Zadsady
planovani



7 N

Vztahy

54 3.5 Spotieba materidlu

predstavovalo zatézovani skladovacich mist, materidl by se stal casem nepouzitelny a tim
i neprodejny, na materidl by musela byt tvorena opravnd polozka, kterd prechdzi do nakladu
apod. Dalsim duvodem muze byt prodej napiiklad odpadu (kovovy odpad, sklo, papir, nebo
v piipadé potravindiskych provozu prodej vyrobniho odpadu pro krmné tcely). V téchto
pripadech dojde k zaictovdni vynosu na ucet trzeb a hodnota materidlu, ktery je prodédn se
zaictuje na ucet ndkladu. Porovnanim téchto dvou iétu — vynosového a nakladového — se
zjisti, zda-li byl materidl prodan se ziskem nebo ztratou.

3.5.7 Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti
a komplexnich nakladt pristich obdobi

Otéazka tvorby a rozpousténi opravnych polozek a rezerv byla jiz ¢astecné popsana v Casti,
kterd se tyka planovani bilan¢nich hodnot.

Opravné polozky jsou polozky, které upravuji hodnotu nékterych polozek aktiv s ohledem
na jejich spravné zachyceni v ucetnictvi. V této souvislosti byly zminény opravné polozky
k majetku, k zdsobam, k pohledavkam apod. Vzhledem k tomu, ze opravné polozky snizuji
hodnoty aktiv, jsou také vykdzany na piislusnych bilanénich uctech (aktivnich).

Rezervy zase slouzi pro pokryti budoucich zavazku nebo vydaju, které s uréitou
pravdépodobnosti v budoucnu nastanou. V zavislosti na druhu a tcelu rezervy jsou tyto
rezervy vycisleny a zachyceny na pifslusnych bilanénich iétech (v pasivech).

Jak tedy souvisi opravné polozky a rezervy s néklady a vynosy? Jak uz bylo v jiné ¢asti
tohoto textu zduraznéno, veskeré zmény ve vysi rezerv a opravnych polozek se zachycuji
na nakladovych uétech, coz vytvaii jakysi spojovaci mustek mezi rozvahou a vysledovkou.
Pro pldnovéni rezerv se postupuje tak, Ze vypocitdme celkovou vysi rezervy (konecny stav)
v bilanci a do planu nakladovych tuétu pak zobrazime pouze meziro¢ni zménu. Tzn. pokud
se planovany stav rezervy zvysil oproti predchozimu obdobi, bude se rezerva dotvaret
a zména se promitne jako ndklad, pokud dochazi k poklesu planované vyse rezervy, jedna se
o rozpusténi rezervy a zmeéna se projevi jako vynos.

Pro snadnéjsi pochopeni uvedeme piiklad.
Priklad:
Zmény — tedy tvorba nebo rozpusténi rezerv a opravnych polozek jsou zachyceny na

nakladovych uétech 552 az 559 a to v piipadé ndkladu (tvorby) na strané MD a v piipadé
vynosu (rozpusténi) na strané DAL piislusného uétu.

Nésledujici tabulka zachycuje vztah rezervy (opravné polozky) mezi rozvahou a vysledovkou.

Tabulka 3.5: Rezervy a opravné polozky

k 1. 1. 2008 | Rozdil (554 100) | k 31. 12. 2008
Rezerva A (dcet 451 100) 20 000 5 000 25 000
Rezerva B (ucet 451 200) 15 000 — 2000 13 000
Celkem 35 000 3 000 38 000

Z vyse uvedené tabulky vyplyva nédsledujici: stav na uétu 451 100 k 1. 1. 2008 je zaictovana
na strané DAL ¢dstka 20 000 K¢. Ke konci roku se dotictuje na stranu DAL éastka 5 000 K¢
se zapisem na strané MD protiticetu 554 100. Na uc¢tu 451 200 je k 1. 1. 2007 na strané
DAL 15 000 Ké¢. Ke konci roku se rozpusti ¢astka 2 000 se zédpisem na strané MD tohoto
uctu zapisem na strané DAL protiucetu 554 100. Zména se tak projevi jek v kone¢ném
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stavu rezerv na bilan¢nich tuc¢tech, tak také na nakladovém tucté 554 100, kde bude koneény
stav 3 000 K¢.

3.6 Hospodarsky vysledek

Zéavérecnou fazi sestavovani planované vysledovky je stanoveni planované vyse hospodérského
vysledku. Ten se stanovuje v jednotlivych polozkach své interni skladby, tedy jako provozni
a financni.

3.6.1 Provozni vysledek hospodareni

Mame-li naplanované trzby z prodeje zbozi, materidlu a sluzeb, spotfebu materidlu, per-
sondlni néklady, sluzby, dané a poplatky, prodany materidl a trzby z jeho prodeje, prodej
majetku a trzby z prodeje majetku a ddle pak zmény rezerv a opravnych polozek, ziskdme
sumarizaci vSech planovanych nékladu a vynosu a jejich rozdilem, provozni vysledek hos-
podafeni pfed droky a zdanénim. Tento provozni vysledek hospodafeni je nékdy oznacovan
jako EBIT, tedy Earnings before Income and Taxes. Pravé tento finan¢ni ukazatel m& pro
vétsinu podnik mimofadny vyznam jako hospodaisky ukazatel. Je to predevsim z toho
duavodu, ze vesSkeré naklady a vynosy, které ho tvori souvisi pfimo s hlavni hospodaiskou
¢innosti podniku. Neni zkresleny o naklady plynouci z provoznich a investi¢nich uvéru
a vynosy plynouci z finanéniho majetku. Déale neobsahuje dané z pfijmu.

Rezervy, které jsou v tomto vysledku hospodateni obsazeny, byvaji nékdy oznacovany jako
neoperativni ndklady (byly-li vytvafeny), resp. neoperativni vynosy (pokud doslo k jejich
rozpusténi). Ocistime-1i vysledek o rezervy a ostatni neoperativni slozky, ziskdme operativni
vysledek hospodafreni z provozni ¢innosti.

7 hlediska planovani ma vysledek hospodafeni z provozni ¢innosti mimotadny vyznam,
protoze zobrazuje vztah vSech provoznich vynosu a provoznich nakladu bezprostiedné

spojenych s hlavni ekonomickou ¢innosti podniku bez zatiZeni ostatnich slozek nakladu
vynosu. Byva proto hlavnim predmeétem zdjmu vsech, ktefi se na planovani podileji.

3.6.2 Financni vysledek hospodareni

Financénd vysledek hospodateni je definovdn jako vysledek ziskaniych z financénich operact.

At uz se jedns o obchodovani s cennymi papiry, nadklady a vynosy z béznych iéti ¢i ostatni
finanéni vynosy (napiiklad. kursové zisky a ztréty).

Financ¢ni vysledek hospodateni jako ukazatel ma pro podnik zdsadnéjsi vyznam pouze
tehdy, pokud se podnik ptisobi v oblasti finanénictvi nebo se zabyva, byt okrajové obcho-
dovanim s cennymi papiry. Pro ostatni podniky je omezen vétsinou na saldo z nédkladovych
a vynosovych droku, resp. ostatnich finanénich nakladt a vynosu. V piipadé, ze podnik
disponuje uvérem, budou uroky z téchto uvéru zobrazeny pravé v této ¢asti.

Vynosové uroky predstavuji vynosy z penéz na béznych tuétech terminovanych vkladech
a podobné, kterymi podnik disponuje. Planovani vyse vynosovych troku se odviji od
mnozstvi penéz na téchto uctech a vkladech béhem uvazovaného obdobi a tirokové miry.
Mnozstvi penéz, které si podnik ponechavé na ic¢tech zaroven piredurcuji vyznam této
polozky vynosu.

Formy
HV

EBIT
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Nakladové troky jsou z hlediska planovani pro podnik vyznamnéjsi polozkou, zejména
v situaci, kdy podnik uvazuje o provoznim nebo investicnim uvéru. Urok predstavuji
naklady, které podnik musi realné zaplatit za moznost disponovat finané¢nimi prostiedky.
Plénovani velikosti uvéru se odviji od vyse dohodnuté urokové miry, velikosti ivéru a dalsich
dohodnutych podminkéch.

Ostatni finanéni ndklady a vynosy se vétsinou tykaji kursovych zisku a ztrat. Otazka
kursovych ziskl a ztrat byla v predchozim textu jiz zminéna v souvislosti s pohleddvkami
a zévazky. Pokud podnik vstupuje do obchodnich vztaht se zahraniénimi subjekty (resp.
realizuje obchodni transakce v zahraniéni méné), dochédzi pii posilovani ¢i oslabovani
tuzemské mény vuci méné zahranicni ke vzniku kursovych zisku a ztrat. Tyto skutecnosti je
nutné uvazovat i pii planovani.

3.6.3 Mimoradny vysledek hospodaieni

Mimotddny vysledek hospodareni je ddan jako rozdil mimorddnijch vijnosi a mimorddnijch
nadkladai.

Jestlize je néco mimoiddné, znamena to, ze se to neuskuteciiuje v ramci béznych pravidel
a tudiz nelze predpokladat, zda-li néjakd mimorddnd situace, ktera by méla vliv na naklady
¢i vynosy nastane ¢i nikoliv. V rdmci pldnovani nelze uvazovat tak, ze béhem pldanovaného
obdobi bude potopa, ktera zaplavi sklad materialu, zpusobi skodu za 10 mil. K¢ a tuto
§kodu ndm nésledné pojistovna uhradi. Z tohoto divodu nebudeme Zéddné mimoiadné
polozky v planu uvazovat.

3.6.4 Vysledek hospodareni bézného ticetniho obdobi

Mame-li tedy naplanovany provozni vysledek hospodareni a finanéni vysledek hospodaieni,
pak sec¢tenim téchto dvou polozek zjistime vysledek hospodafeni pfed zdanénim. Tedy bez
zohlednéni vySe dané z prijmu.

Dan z pi{jmu je mozné jednoduse odhadnout vynasobenim vysledku hospodaieni pied

zdanénim danovou sazbou platnou pro uvazované obdobi. To je nejjednodussi, i kdyz
nepfesny postup, ale pro ticely planu dostatecny.

Celkovy vysledek hospodatenti je dan rozdilem celkovijch vinosi a ndkladi, tedy rozdilem
vSech dcty tridy 6 (viynosy) a dctu tridy 5 (ndkladd).

Pro uplnost jesté jednou pripominame, ze pravé vysledek hospodareni po zdanéni, uve-
deny zde, ve vysledovce, musi byt stejny s vysledkem hospodareni uvedenym
v bilanci.

Vysledek hospodaieni po zdanéni je pak predmétem zajmu vSech podnikatelu a vlastniku
podniku, protoze hlavnim cilem kazdého podnikatele je dosazeni zisku, tedy ¢istého, dispo-
nibilniho zisku, ktery muze vyuzit dle svého uvézeni a svych potieb.

Pruvodce studiem:

V daném textu jsme se zabyvali hlavnimi zpusoby, principy a metodami sestavovani
finanéniho planu podniku. Tvorba finanéniho planu je véc zdlouhava a podili se na ni vice
pracovniku podniku. Mélo by se na ni podilet také kazdé stiedisko, kazdy dtvar podniku
a rovnéz manazeii, ktefi uré¢uji budouci smér vyvoje podniku. Je to véc velmi dulezita
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pro budouci prosperitu podniku, sestaveni dobrého finan¢niho planu ovliviiuje celkovou
finan¢ni situaci podniku, spokojenost lidi, moznosti investic atd. Nase popisy a zduvodiovani
jednotlivych planovych postupt vychéazeji z praxe. Také chronologie sestavovani finanéniho
planu byla uvedena z redlného zivota. Pokuste se sami vypocitat alespon téch nékolik malo
uvedenych 1kolu, abyste se vzili do ¢innosti podnikovych planovacéu a finanénich manazert.

Shrnuti:

e Planovand vyse ndkladu se vétsinou odviji od pldnovaného objemu produkce.

e Fixni ndklady jsou oznacovany ty néklady, jejichz vyse neni zdvisla na objemu vyrdbéné
produkce a s rustem objemu vyroby zustavaji neménné.

e Pro néklady variabilni plati, Ze s rostoucim objemem vyroby jejich vyse roste.

e U fady ndkladu se vétsinou jednd o kombinaci obou téchto typu nakladu.

e Planovani rezijnich ndkladu by se proto nemélo tykat pouze omezené skupiny pra-
covniku, ktefi plan tvori, ale mélo by se stat celopodnikovou zalezitosti.

e Planovani pf{jmu novych zakazek je pro podnik dulezité ptredevsim z hlediska
planovaného objemu kapacit.

e Plian piijmu novych zakazek obvykle sestavuje oddéleni marketingu a prodeje.

e Od objemu zakézek se odviji planovand velikost trzeb.

e Pro planovani nakladu a vynosu muzeme pouzit skupiny nakladu a vynosu dle
struktury vykazu zisku a ztraty — planovanou vysledovku.

e Plan trzeb zpracovava prodejni oddélen.

e Plin trzeb je vychozim bodem, od kterého se odvijeji ostatni slozky planu, zejména
naklady.

e Pro potieby vyhodnocovani vyvoje trzeb je vhodné rozlisovat nominalni a realné
trzby.

e Redlnd trzba se vypocitd z nomindlni tak, Ze se oCisti o meziroéni zmény cen vyrobkiu,
sluzeb ¢i zbozi a také o zmény kursu.

e Personalni nédklady jsou vedle spotfeby materidlu nejvyznamnéjsi ndkladovou polozkou,
protoze lidské prace je oznacovana jako nejdrazsi vyrobni faktor.

e Pro vlastni planovéni persondlnich nékladu je nejdiive nutné stanovit planovany pocet
pracovniku.

e Pracovnici se obvykle ¢leni pro potreby podniku do nésledujicich kategorii: technicko-
hospodaisti pracovnici, rezijni délnici a vyrobni (jednicovi) délnici.

e Technicko-hospodaisti pracovnici obdrzi za vykonanou praci plat, délnické kategorie
mzdu.

e Pro planovani persondlnich nékladi je vSak nutné uréit pldnované stavy (pocty)
pracovniku.

e Piepoctené fyzické stavy pracovniku na rozdil od fyzickych stavu zohlediiuji velikost
tuvazku.

e Stav vyrobnich délniki je zavisly na objemu vyrabéné produkce, jejich pocet je nutné
odvodit od planovaného objemu produkce.

e Materidl délime na pifmy (jednicovy) a neptimy (rezijnf).

e [ v pripadé rezijniho materidlu je zapotiebi zauvazovat o moznych meziro¢nich zménéch
jeho ceny.

e Nejjednodussim zpusobem jak zohlednit rust cen vstupu v planu, je plosné zvySeni
nakupnich cen materidlu u ur¢itou miru inflace.

e Kazdé organizace méd vytvofeny pldn odpisu (tzv. odpisovy plan).

e Metod pro porovnani ndkladu existuje celd fada, nejznamé;jsi z nich je oznacovana
anglickym vyrazem ,make or buy“, tedy vyrobit ¢i koupit.

e Podniky casto vyuzivaji outsourcingu, tedy nakupu sluzeb od jiného subjektu.

e Opravné polozky jsou polozky, které upravuji hodnotu nékterych polozek aktiv
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s ohledem na jejich spravné zachyceni v tcetnictvi.

e Zavéretnou fazi sestavovani planované vysledovky je stanoveni planované vyse hos-
podaiského vysledku.

e Provozni vysledek hospodafeni je oznacovan jako EBIT. Tento finan¢éni ukazatel ma
pro vét§inu podniku mimofddny vyznam jako hospodéaisky ukazatel.

e Plénuje se hospodaisky vysledek provozni a finanéni, mimofadny se neuvazuje.

e Celkovy vysledek hospodafeni je ddn rozdilem celkovych vynosu a nakladu, tedy
rozdilem vsech uétu tiidy 6 (vynosy) a ucta tiidy 5 (ndkladu).

Kontrolni otazky:

Co jsou to fixni a variabilni naklady?
Co jsou to pfimé a nepiimé naklady?
Jaky je vztah obou skupin ndkladu k objemu produkce?

Proc¢ se u fady nékladu jednd o kombinaci obou druhu naklada?

ARl

Pro¢ neni mozné vétsinu rezijnich ndklada stanovit jednoznacné na zékladé planovaného
objemu produkce a sluzeb?

6. Na zakladé ¢eho se v podniku stanovuje odhad objemu nové pfichozich zakéizek
v budoucim obdobi?

7. Co je podkladem pro stanoveni objemu trzeb?
8. Kdo vypracovava v podniku plan trzeb?
9. Jaké udaje musi plan trzeb minimdalné obsahovat?
10. Co jsou to nomindlni a realné trzby?
11. Jak ziskdme realné trzby?
12. Do jakych kategorii délime pracovniky podniku?
13. Jaky je rozdil mezi rezijnimi a jednicovymi délniky?
14. Co vyjadiuje pojem ,prumérny pirepocteny stav pracovniku“?
15. K ¢éemu potfebujeme znat prumérny stav pracovniku?
16. Na zakladé ¢eho stanovujeme potiebny stav vyrobnich délnika?
17. Na jaké slozky délime materidl?
18. Co ovliviiuje planovani rezijniho materialu?
19. Pii planovani spotieby vody, plynu a elektrické energie se jedna o planovéani rezijnich
nebo jednicovych nakladu?
20. Proc¢ sestavujeme odpisové plany? K ¢emu slouzi odpisy?
21. Jak byste definovali pojem ,outsourcing“?
22. Jak ovliviuji rezervy a opravné polozky hospodaisky vysledek?
23. Pro¢ pouzivame opravné polozky?
24. Jaké znate formy hospodaiského vysledku?
25. Jaka je struktura hospodaiského vysledku?
26. Které typy hospodaiského vysledku se planuji?
27. Co je to EBIT?
28. Jak zjistite celkovy hospodaisky vysledek bézného ucetniho obdobi?
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Autotest:

1. U variabilnich ndkladu plati, Ze:
(a) s rostoucim objemem vyroby jejich vySe roste
(b) s rostoucim objemem vyroby jejich vyse klesd
(c) s rostoucim objemem vyroby se jejich vySe neméni
2. Velikost trzeb se odviji od:
(a) velikosti ndkladu
(b) velikosti zakdzek
(c) velikosti objemu vyroby
3. Nomindlni trzba:
(a) se pocita z trzby realné
(b) je urcena cenou
(¢) vznik4 tak, Zze prodejni cena se ocist{ o meziroéni zmény cen vyrobku, sluzeb ¢
zbozi a také o zmény kursu
4. Piepoctené fyzické stavy pracovniku:
(a) jsou stavy pracovnikii mezimési¢né zprumériované
(b) predstavuji celkovy pocet pracovniki
(c) jsou stavy zohlednujici vysi dvazku
5. Opravné polozky upravuji hodnoty:
(a) jen aktiv
(b) jen pasiv
(c) aktiv i pasiv
6. Rezervy predstavuji:
(a) pasiva
(b) aktiva
(¢) ndklady






Kapitola 4
Vyuziti finanéniho planu

Popis lekce:

Zévéretna lekce podnikového pldnovani obsahuje 3 ¢édsti. Specielné se zabyva planovanim
Cash flow, protoze tento staticky ¢i dynamicky ukazatel finanénich toku je pro fadu podniku
velmi dulezitou soucdsti planovaci ¢innosti. Lekce navazuje na tvorbu pldnu v oblasti rozvahy
a vysledovky. Zavérem se zabyvéa vyhodnocovanim pldnu a jeho vyuzitim pro finanéni fizeni
podniku. Lekce méa nésledujici strukturu:

4.1 Planované Cash Flow
4.2 Vyhodnocovéani planu
4.3 Dalsi moznosti vyuziti planu

Touto lekei konéi modul 5 podnikové ekonomiky, navazuje modul 6.
Délka lekce: 90 minut
Kli¢ova slova:

Cash flow, nepiim4 a prima metoda, odchylky planu se skuteénosti, finanéni analyza, vyhody
Cash flow, plan jako nastroj, finan¢ni plan jako podklad pro dveéry.

Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste meéli byt schopni:

e objasnit postup pfi sestavovani planu Cash flow,
e objasnit duvody oblibenosti CF v praxi a jeho vyhody,
e vysvetlit hlavni pfinos finanéniho planovani pro praxi.

4.1 Planované Cash Flow

V pripadé, ze jsme vystup planovani upravili do podoby vykazu bilance a vysledovky, je  Vikaz
mozné sestavit pro potieby organizace také pldnované Cash Flow — tedy vykaz penéznich  penéznich
tokii. Jeho tvorba neni samoziejmé bezpodmineéné nutnd, ale pro iplnost uvedeme i tento ok
vykaz. Pfi tvorbé klasického Cash Flow se pouziva bud metoda pifm4 nebo nepiimd. Pifm4

metoda klade vyssi pozadavky na evidenci vSech penéznich toku, které v organizaci probihaji

Y
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62 4.1 Pldnované Cash Flow

pii niz se vychdzi pravé z rozvahy a vysledovky, s vyuzitim detailnéjsich tidaju o pohybech
na vybranych tc¢tech z hlavni knihy.

Spréavné sestaveni vykazu Cash Flow je o néco slozitéjsi, nez sestaveni rozvahy a vysledovky,
i kdyz je pravda, ze pravé Cash Flow se odvozuje pravé z téchto dvou vykazu a vyslednou
hodnotu vyuzijeme jako i informaci o predpokladanych penéznich tocich. Zac¢ateénikum
vétsinou déld sestaveni Cash Flow trochu problém a proto problematiku tvorby tohoto
vykazu trochu podrobnéji objasnime.

Vzhledem k tomu, Ze pfi plénovdni se pldnuji vétsinou koneéné stavy (u nékterych ictu lze
samoziejmé pohyby na strandch iéta odvodit z jejich povahy) a také neni mozné plénovat
piijmy a vydaje, ndklady a vynosy polozkové, lze pii planovani Cash Flow vyuzit
pouze metodu nepiimou.

Vykaz Cash Flow 1ze zjednodusené rozdélit do tii ¢dsti — z provozni, finanéni a investi¢ni
¢innosti. Princip je zaloZen na tom, pocatecni stav penéznich prostfedku v pokladné
a na uc¢tech musi po zohlednéni vsech ptijmu a vydaju, ndkladu a vynosu béhem daného
icetniho obdobi odpovidat koneénému stavu penéznich prostfedku. Zmény mezi pocatecnim
a obecnym stavem jsou pravé ony penézni toky, které se musi rozdélit do vyse uvedenych
ti1 skupin. Pro sestaveni Cash Flow se tedy vyuzivaji diference mezi koneénymi stavy
jednotlivych skupin aétu dvou obdobi, které tématicky spadaji do provozni, investi¢ni nebo
finanéni ¢innosti.

Pro sestaveni Cash Flow je vhodné si uvédomit urcitou logiku, kterou si vysvétlime na
nasledujicim piikladu.

Priklad:

Dejme tomu, ze planované zasoby vzrostou oproti minulému obdobi o 200 mil. Ké. Bude
tento narust objemu zasob snizovat nebo naopak zvySovat hodnotu Cash Flow? Narust
z4sob znamend potizeni novych zasob a s tim jsou spojeny vydaje, tedy odliv penéznich
prostiedku. Odliv penéznich prostiedku pak znamend snizeni hodnoty Cash Flow. Zménu
200 mil. K¢ bychom v Cash Flow vykazali zdpornym znaménkem.

Piiklad:
Dejme tomu, Ze ndm poklesne objem pohleddvek o 100 mil. Pokles pohleddvek znamend, ze

nasi zakaznici plati, tedy penize prisly na pokladnu nebo na tcet a tato zména bude v Cash
Flow vykazéna s pozitivhim znaménkem.

Piiklad:
Logiku uvedenou v predchazejicich piikladech je nutné vyuzit i v piipadé pasivnich polozek

bilance. Naptiklad pokles zavazku znamend, Ze se vyddavame z penéZnich prostiedku a tedy
dochazi ke snizeni hodnoty Cash Flow.

Tabulka 4.1: Vliv podnikovych ¢innosti na Cash flow

Rist Cash-flow Snizeni Cash-flow
Majetek Prodej majetku Porizeni majetku
Zasoby Pokles stavu zasob Zvyseni stavu zasob
Pohledavky | Pokles stavu pohledavek | Snizeni stavu pohledavek
Rezervy Zvyseni stavu rezerv Snizeni stavu rezerv
Zavazky Zvyseni stavu zavazku Snizeni stavu zavazki
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Samoziejmé, nékteré polozky mohou byt mirné matouci. Napiiklad tcetni odpisy — jak uz
bylo popsano v ¢dsti vénované planovani odpisu, jsou ic¢etni odpisy do urc¢ité miry specifickym
druhem néakladu, protoze tento néklad fyzicky nikomu neplatime, pouze snizZujeme jejich
prostiednictvim ucéetni hodnotu majetku a maji vliv na vysledek. Skutecnost, ze tcetni
odpisy maji bezprostiedni vliv na vysledek a to ptimo na provozni vysledek hospodateni,
ovliviiuji ucetni odpisy také hodnotu Cash Flow z provozni ¢innosti a je proto se museji do
Cash Flow zahrnout. Jako nékladovy 1ic¢et nemaji odpisy pocédteéni stav a do Cash Flow se
vykazuji s kladnym znaménkem.

Ukazatelé Cash flow maji fadu vyhod, nebot nejsou ovlivnény inflaci, metodikou odpisovéni
ani systémem ¢i vysi ¢asového rozliSovani ndkladi. CF odrazi prirastky ¢ ubytky penéznich
prostiedku. Ukazuje tedy pohyb penéznich prostiedku i stav. Stava se tak vyznamnym
ukazatelem, ktery umoznuje predevsim:

e analyzovat pfi¢iny penéznich vykyvu v prubéhu hospodarské ¢innosti instituce,

e ukazuje kolik penéz bylo vytvoreno a uzito v jednotlivych aktivitach instituce, tim
umoziuje zamérit se na ¢innosti vynosnéjsi a omezit ¢innosti, které negeneruji dostatek
peneéz,

e umoznuje zjistit, zda instituce vaze penize produktivné, nebo zda jim nevénuje
dostatecnou pozornost,

e ukazuje schopnost instituce produkovat penize a vyhodné ¢i nevyhodné je ulozit nebo
pouzit na dalsi investice,

e ukazuje, zda instituce bude potfebovat dalsi penize nebo zda (a v jaké vysi) jsou jeji
penize dostacujici apod.

Informace o stavu a pohybu penéznich prostiedku, jejich zdrojich a pouziti, jsou vysoce
potfebnym ndstrojem finan¢ni analyzy. Nevyhodou v naSich podminkéch je vSak nejednotna
interpretace a omezené pouziti v systému lavinovité druhotné platebni neschopnosti fady
kooperujicich podniki.

KORESPONDENCNI UKOL é&. 4:

Sestavte podobnou tabulku jako ve vyse uvedeném piikladu s jinymi podnikovymi ¢innostmi
a oznacte jejich vliv na rust ¢i snizeni Cash flow. Druhy ¢innosti, které jsou v nasem piikladu
uvedeny souhrnné muzete detailizovat na jednotlivé diléi ¢innosti. Vyslednou tabulku zaslete
tutorovi.

4.2 Vyhodnocovani planu

Koneény zpracovany plan ndkladu a vynosu obsahuje tedy tidaje o planované hodnoté
s detailnosti syntetického, piipadné az analytického tiétu a to bud za cely podnik, &i
organizacni jednotku dohromady, nebo v ¢lenéni na jednotliva stfediska. V nasledujicim textu
budeme uvazovat plan, ktery je zpracovan pravé v detailnosti po jednotlivych analytickych
uctech a strediscich.

Takto zpracovany plan je vétSinou jakysi polotovar pro dalsi zpracovani a vyhodnocovani.

Hodnoty v planu jsou vétsinou zpracovany jako ro¢ni. U podniku s vyraznym vyskytem
sezénnosti je vhodné provést rozdéleni planovanych hodnot po jednotlivych mésicich, aby se
zachytil pravé vyskyt sezénnich vlivi, které zpusobuji nerovnomérnosti ve vyvoji ndkladu
a vynosu béhem roku.

Vétsina informacénich systému, které podniky vyuzivaji pro své icetnictvi a vyhodnocovani
téetnich dat umoziiuji, aby data z pldni byla do systému vloZena a to bud manudlné nebo
importovéana z externich zdroju. Pokud neni plan rozdélen po jednotlivych mésicich, vétsinou
systémy automaticky provedou rozdéleni polozek rovnomérné na idedlni dvanéctiny.

Vyhody
CF

Zasada
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64 4.3 Dalsi moznosti vyuziti planu

Je-li pldn vlozZen do informacéniho systému, nebo jinych systému, je pfipraven pro dalsi vyuziti.
V nésledujicich obdobich, kdy dochdzi ke skutecnému zatuctovani ndkladu a vynost je plan
jakymsi voditkem, které nam tiké, jakym smérem se pohybujeme. Tzn., Ze porovnavame
skute¢né naklady a vynosy, které nam vznikly zatuctovanim s hodnotami, které jsme
naplanovali. Porovnanim skutecnosti a planu dochéazi ke vzniku odchylek, které mohou
mit ruznou velikost i pti¢inu. Ukolem pracovnika, ktery se planovanim zabyva je pak tyto
odchylky identifikovat, analyzovat skuteéné néklady a porovnat s planovanymi naklady
(a predpoklady, za kterych byly napldnovany) a na zdkladeé toho pak identifikovat, co je
pric¢inou vzniku téchto rozdila.

Rozdily mohou mit i strukturdlni charakter, kdy dochédzi naptiklad k pfesunu jednoho druhu
néakladi do jiného, nebo mohou byt diference zptusobeny ¢asovymi posuny, kdy naptiklad
u pojisténi, které je napldanovano na cely rok a pro plan v informa¢nim systému je rozdéleno
na rovnomeérné na dvanactiny, dochézi ke vzniku odchylky z duvodu ¢asového posunu,
jelikoz je toto pojisténi hrazeno pulroéné.

Vsechny tyto mozné diference je tfeba monitorovat a analyzovat a v pripadé vyraznéjsiho
odklonén{ se od planu provést takova opatieni (pokud je to tedy mozné), které by tento
odklon zmirnilo. Jediné tak je potom mozné systematicky pusobit na plnéni cilu, které byly
v ramci planovani stanoveny.

Tabulka 4.2: Piiklad vyhodnoceni ndkladu konkrétniho stfediska

Stredisko A
Skutecnost Plan | Plan — skut. | Odchylka v %
518 Sluzby 80 300 | 75 500 —4800 —6 %

Vyse uvedend tabulka zobrazuje pristup ke zjiSténi odchylek pldnu od skutecnosti
u konkrétniho stiediska. Ucet sluzeb je zde uveden s detailem podle jednotlivych ana-
lytickych détu.

Ukol &. 4:

Jaké zavéry byste vyvodili z vyse uvedené tabulky pro piisti planovaci obdobi? Z jaké
hodnoty byste vychéazeli u téchto sluzeb a jaké vlivy byste zohlednili? ReSeni je uvedeno
v Kliéi.

4.3 Dalsi moznosti vyuziti planu

Ukolem planovani nenf vytvorit pasivni dokument s ¢isly, kterd mohou, ale nemusi byt
pravdiva. Plan by mél byt naopak aktivné vyuzivanym néstrojem pro vyhodnocovani
podnikové ¢innosti. Vzdy ovSem zdlezi na schopnostech a pracovniku, ktefi ho pii své
¢innosti vyuzivaji.

Plan, at uz s detailnosti na jednotlivé analytické ticty, & syntetické, pifp. podle nékladovych
druhti, na tirovni stiedisek nebo za cely podnik muze dat odpovéd na celou fadu otézek,
tykajici se podnikové ¢innosti.

V tomto pifpadé se jednd piedevsim o nejruznéjsi ukazatele — at uz se jedné o absolutni,
pomeérové, rozdilové nebo kombinované, které mohou byt vypocitany z planovanych hodnot
a tim indikovat ekonomickou situaci podniku a stanovovat diléi cile, kterych chce podnik
v blizké ¢i vzdalené budoucnosti dosahnout.
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Priklad:

Jako priklad lze jmenovat naptiklad ukazatele likvidity, celkové zadluzenosti, prehledy vyvoje
jednotlivych slozek ndkladu, aktiv, pasiv apod. Téchto ukazatelu je celd fada a zpusob jejich
vypoctu a interpretace vyslednych hodnot neni predmétem tohoto textu. Tato préce je pak
soucasti ¢innosti finan¢nich analytiku, a to jak internich, tak i externich, kteii vyuzivaji
nastroje finanéni analyzy.

Plan muze byt také dulezitym dokumentem pro jednani s dfady a bankami, zejména,
predstavujeme-li své podnikatelské zaméry napiiklad v souvislosti se zadosti o uvér.

Vytvofeny plan muze byt také vychozim prostiedkem pro ocenovani podnikové produkce
a sluzeb, kdy se z planovanych hodnot vychézi pii tvorbé rezijnich prirazek a tarift, na
zakladé kterych je pak ocenovany vyrobky a sluzby.

Pruvodce studiem:

Tato lekce uzavird ¢ast planovani podnikovych financi. Pfinesli jsme analyzu postupu pfi
sestavovani financniho planu, ktery se opird o celou fadu podkladu, predevsim z vystupu
Ucetnictvi, ale také z externich informacnich zdroju s udaji jako je napiiklad predpokladand
vyse inflace, pokles ¢i vzestup sily ¢eské koruny vuci zahraniénim méndm (hlavné dolaru
a eura), uvazovanych zmeéndch sazeb dani, pohybu cen za zahrani¢nich trzich (zvl4ste

u strategickych surovin) atd. Planovéni neni ¢innosti, ktera by koncila sestavenim plénu.
Ten je nutné neustéle korigovat, obménovat, reagovat na vznikajici odchylky, tzn. upfesnovat.

Planovani je permanentni ¢innost, je to dulezity néstroj rizeni podniku.

Shrnuti:

e Planovani Cash Flow, tedy sestavovani planovanych penéznich tokt, je nepovinnou
podnikovou ¢innosti, nicméné dnes patii ke standardnim ¢innostem planovaciho ttvaru
zabyvajiciho se sestavovanim finanéniho planu.

e Pii planovéani CF lze vyuzit viceméné pouze metodu nepfimou.

e Vykaz Cash Flow lze zjednoduSené rozdélit do ti{ ¢asti — z provozni, finanéni a investic¢ni
¢innosti.

e Pocatecni stav penéznich prostiedku v pokladné a na uctech musi po zohlednéni
vSech piijmu a vydaju, ndkladu a vynosu béhem daného ucetniho obdobi odpovidat
koneénému stavu penéznich prostiedki.

e Zmény mezi po¢atecnim a obecnym stavem jsou pravé ony penézni toky, které se musi
rozdélit do vyse uvedenych tii skupin.

e Hodnoty v planu jsou vétSinou zpracovany jako rocni.

e Pii tizeni podniku porovnavame skutecné ndklady a vynosy, které nam vznikly
zatuctovanim s hodnotami, které jsme naplanovali.

e Pii rozboru odchylek musime zjistit co je pfi¢inou vzniku rozdili mezi pldnem
a skutecnost{ a reagovat.

e Plan muze byt dulezitym dokumentem pro jednani s urady a predevsim s bankami pii
jednanich o poskytnuti dvéru.

N

Dalst
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planu
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Kontrolni otazky:

Co zachycuje vykaz Cash flow?
Jaké metody planovani CF znate?
Na jaké casti délime vykaz CF?

Pro¢ hovotrime o planu jako o nastroji fizeni?

AN

K ¢emu potfebujeme finan¢ni plan ve vztahu s bankou?
Autotest:

1. Pii sestavovani planu se vyuziva:
(a) nepiim4 metoda
(b) pfima metoda
(c) statisticko-matematickd metoda
2. Plan je vyuzivan jako:
(a) tidici prikaz
(b) fidici nastroj
(c) vize
3. Vykaz CF se ¢leni:
(a) stejné jako vysledovka
(b) na aktiva a pasiva

(¢) na pi{jmy a vydaje redlné a idedln{



Kapitola 5

Rizeni dani, kalkulace
a rozpocty

Popis lekce:

Lekce ptinasi nékteré dopliujici charakteristiky pojmu a ¢innosti, které nejsou uvedeny
v predchéazejicim kurzu Podnikové ekonomiky. Jen struéné jsou doplnény hlavni poznatky
z téchto ti{ dulezitych okruhu, které maji vliv na finanéni situaci podniku. Lekce mé
nasledujici strukturu:

5.1 Dané

5.1.1 Danové povinnosti

5.1.2 Registra¢ni povinnost

5.1.3 Daiové priznani

5.1.4 Dodateéné a opravné danové priznani
5.1.5  Vyméfeni dané

5.2 Kalkulace

5.2.1 Rozbor polozek kalkula¢niho vzorce

5.2.2  Vyuziti kalkulaci pfi fizeni financi

5.3 Rozpocty

5.3.1 Obsah rozpoctu a postupy jejich sestavovani
5.3.2 Hlavni rozdily mezi rozpoctem a kalkulaci
5.3.3  Clenénf rozpocti

Spravné fizeni dani ma vliv na finané¢ni situaci podniku. Tvorba kalkulaci a jejich pouziti
navazuje na teorii ndkladu a jejich druhy. Rozpocetnictvi navazuje na finanéni pldnovéni,
rozpoCty maji ur¢itd pravidla pii sestavovani a dvé zdkladni stranky. Rozpoéty muzeme
tiidit podle nékolika hledisek a sestavovat je v nékolika variantach. Vsechny tfi ¢innosti
patii k zdkladnim podnikovym ¢innostem v oblasti fizeni finan¢nich prostredki.

Délka lekce: 90 minut
Klicova slova:

Dané, registracni povinnost, danové priznani, dodatecné a opravné danové priznani, vyméreni
dané, kalkula¢ni jednice, kalkulaéni vzorec, rezie vyrobni, spravni, zasobovaci, odbytova,
fizeni financi, pfijmové a vydajové kapitoly, kategorie zaméstnancu, pirepoctené stavy,
prumeérné stavy pracovniki, funkce rozpoctu, deficitni, vyrovnany a piebytkovy rozpocet,
¢lenéni rozpoctu.
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Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:

popsat hlavni zdsady registra¢ni povinnosti a danového priznéni,
vysvétlit, co rozumime pod pojmem kalkulace,

uvést obecny kalkulaéni vzorec,

definovat pojem ,,rozpocet®,

charakterizovat ruzné hlediska jejich t¥idéni,

uvést jejich navaznost na kalkulace a tic¢etnictvi,

urcit hlavni rozdily mezi kalkulaci a rozpoctem.

Pruvodce studiem:

Pojmy a ¢innosti, které se pod nimi skryvaji, tj. dané, kalkulace a rozpocty patii do
oblasti, ktera se pfi vyuce ekonomie prekryva. Je mozné ji zafadit pod predmét podnikova
ekonomika, podnikové finance ¢i manazerské ticetnictvi. V nasem piipadé byla ¢dst této
problematiky zarazena do pfedchazejiciho kurzu, tj. do oblasti podnikové ekonomiky. Proto
v této dopliiujici lekci zarazujeme pouze véci nové, poznatky ¢i detaily, které nebyly zarazeny
ani v oblasti zékladniho kurzu podnikové ekonomiky & navazujictho téetnictvi Ucastnik si
musi pro studium této lekce tedy zopakovat piislusné pasaze kurzu podnikové ekonomiky.

Vsechny tfi uvedené pojmy a s nimi spjaté ¢innosti, které jsou vesmeés pravidelné nebo
cyklicky se opakujici patii do oblasti spravného fizeni podnikovych financi. Dobrymi
vypocty dani placenych podnikem, jejich optimalizaci, fadnym dodrzovani splatkového
harmonogramu muzeme minimalizovat dhrady dani, mazeme se vyhnout domérkiam ¢i
pokutam. Stejné tak pecliva ¢innost kalkulaéni a rozpoctova ptispiva k dobrému finanénimu
planovani. Podivejme se proto na tyto tii uvedené oblasti pozornéji. Predpokladame, ze
jste se jiz podivali nebo zopakovali predchézejici kurzy podnikové ekonomiky, piipadné
i finanéntho tcetnictvi, a ze tudiz odborné pojmy z téchto ekonomickych disciplin Vam
nejsou neznameé.

5.1 Dané

5.1.1 Danové povinnosti

Vlastni postup pfi danovych povinnostech se ¥{di zdkonem ¢. 337/1992 Sb., o spravé dan{
a poplatkl. Z ného jsou dale uvedeny jen nékteré podstatné ¢asti tykajici se ekonomickych
subjekti.

5.1.2 Registracni povinnost
se T{di nasledujicimi zasadami:

e poplatnik, ktery obdrzi povoleni nebo ziska opravnéni k podnikatelské ¢innosti nebo
zatne provozovat jinou samostatné vydéleénou ¢innost, je povinen do 30 dnu podat
prihlasku k registraci u mistné piislusného spravce dané (FU),

Ukol &. 5/1:

Vzpomente si nebo vyhledejte v u¢ebnim textu podnikové ekonomiky, kdy vznika
opravnéni k podnikatelské ¢innosti u zivnosti ohlasovacich a koncesovanych. Urcete
presny den vzniku opravnéni. Pokud si nebudete védét rady, podivejte se do Klice.
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poplatnik je povinen oznamit spravci dané do 30 dnu zfizeni stdlé provozovny a jeji
umisténi na tizemi CR, zpravidla 30 dnit pfed zrusenfm této stalé provozovny oznimi
tuto skute¢nost rovnéz spravci dané,

registrace se predkldda na tiskopise vydaném Ministerstvem financi CR, tiskopis je
mozné si vyzadat na mistné prislusném finanénim ufadé v oddéleni ,registru®,
spravce dané pridéli zaregistrovanému danovému subjektu ,danové identifikacni ¢islo*
(DIC) a o provedené registraci mu vyda osvédceni. Toto ¢islo je povinen danovy
subjekt uvadeét ve vSech piipadech pii styku se spravcem dané,

jestlize danovy subjekt zméni sidlo nebo bydlisté, popfipadé u ného dojde ke zméné
mistni pfislusnosti z jiného duvodu, ozndmi tuto zménu svému dosavadnimu mistné
prislusnému spravci dané, ktery vyznac¢i na osvédceni omezeni doby platnosti. Pred
skoncéenim této doby je danovy subjekt povinen piedlozit toto osvédéeni spravci dané
v misté svého nového sidla nebo bydlisté, ktery mu vyda nové osvédceni o registraci
s vyznacenim dne platnosti registrace.

5.1.3 Danové priznani

Danové priznani se podava na unifikovaném formulafi, ktery je k dispozici na mistné
prislugném finanénim uradé. V posledni dobé se népln tohoto formulafe sice stabilizovala,
presto se doporucuje vyzadat si vzdy formuldr novy. Pro danovy subjekt je také dulezité
vypsat tento formuldf dvojmo a ponechat si kopii pro dalsi obdobi. Kopie je vhodné
archivovat 10 roku.

Danové priznani je mozné podat také jako pocitacovou sestavu, pokud 1idaje, obsah
a usporadani je zcela totozné s tiskopisem. Vzhledem k tomu, ze fada subjektu ma
Ucetnictvi zpracovavano na pocitaci, je tato moznost velmi rozsitena. Danové pfiznani
muze byt pfeddno také na technickém nosici dat (disketé, CD), pak musi byt data
ve tvaru stanoveném pro tento icel Ministerstvem financi CR. Dafové piiznani lze
v soucasné dobé zasilat ptimo elektronicky (s elektronickym podpisem).

Danové priznani nebo hlaseni je povinen podat kazdy, komu vznika v souladu se
zékonem o danich z piijmu nebo zvlastnim piedpisem tato povinnost, nebo ten,
koho k tomu sprévce dané vyzve. Daniové pfiznani se nepodava v prubéhu konkursu.
Spravce dané muze na zakladé zadosti danového subjektu nebo danového poradce
prodlouzit lhtutu pro podani pfiznani, a to nejdéle o 3 mésice po uplynuti
lhuty pro podani ptriznani. Pokud soucasti zdanovanych piijmua uvedenych v pfiznani
jsou i piijmy zdanované v zahrani¢i, muze spravce na zadost danového subjektu
v oduvodnénych piipadech prodlouzit lhutu pro podani danového piiznani az do
31. fijna.

Pokud danovy poplatnik zemiel diive nez bylo podédno danové pfiznani, je pravni
néstupce povinen podat do Sesti mésicu danové priznani za zemielého.

V piipadé likvidace trva danova povinnost i povinnost podédvat kazdoro¢né piiznani az
do skonceni likvidace. Ke dni ukonceni ¢innosti provede danovy subjekt ucetni zavérku
a nejpozdéji do konce nasledujictho mésice poda danové priznani. Po skonceni likvidace
je likvidator povinen podat do konce nasledujictho mésice pfiznani za uplynulou ¢ast
zdanovaciho obdobi.

Danovy subjekt je povinen v danovém pfiznani dan si sim vypocitat a uvést téz
pripadné vyjimky, osvobozeni, zvyhodnéni, slevy, odpocty a vy¢islit jejich vysi.

5.1.4 Dodatecné a opravné danové priznani

Po podéani radného danového priznani se muze stat, ze danovy poplatnik zjisti, Zze ucinil
néjakou chybu, nezapocital nékteré idaje, poptipadé omylem uvedl nékteré idaje dvakrat
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nebo S$patné secetl ¢i odecetl nékterd c¢isla. V takovémto piipadé mé& moznost opravit
puvodni, jiz odevzdané, pfiznani a vypracovat nové, dodatetné opravné priznani. Soucasné
s tim muze pozadat o eventuelni vraceni preplatku ¢i doplatit nedoplatek k puvodnimu
danovému priznani. Zjisti-li tedy danovy subjekt, ze jeho danova povinnost ma byt vyssi
nebo danova ztrata nizsi, nez jeho posledni znama danova povinnost, je povinen do konce
meésice nasledujiciho po tomto zjisténi predlozit dodatetné pfiznani nebo hlaseni. V tom
pak musi uvést i den zjisténi duvodu pro jeho podani. V této lhuté je dodateéna dan téz
splatna. Dale plati nasledujici zésady:

e Dodatecné priznani neni pripustné, byl-li pred jeho podanim ucinén spravcem dané
tkon smérujici k prezkouseni spravnosti danové povinnosti za obdobi, kterého by se
dodatecné priznani tykalo, a to az do doby ukonceni tohoto tikonu.

e Dodate¢né danové pfiznani na danovou povinnost nizsi nebo danovou ztratu vyssi,
proti posledni zndmé danové povinnosti, 1ze platné podat jen tehdy, nejsou-li splnény
podminky pro uziti mimoradnych opravnych prostiedku, které specifikuje zakon
¢. 337/1992 Sh., o spréve dani a poplatkl, v aktudlnim znéni.

e Pied uplynutim lhity k podani pfiznani nebo hldseni mtze danovy subjekt
podat opravné priznani nebo hldseni. Pro vymérovaci fizeni se pak pouzije tohoto
opravného pfiznani a k pfiznéni predchozimu se neptihlizi.

e Tato dodatecnd nebo opravna hlaseni se podavaji na tychz tiskopisech jako rfadna
danova priznani, v zahlavi tohoto tiskopisu se vSak vyznaé¢i druh poddvaného priznani.

5.1.5 Vyméreni dané

Vysi dané z piijmu urcuje spravce dané na zakladé podaného pfiznani k dani, respektive
na zékladé vymétrovaciho fizeni provedeného spravcem dané. Danovému subjektu je
dan vymeérena a predepsana. O vymérené dani vyrozumi spravce dané danovy subjekt
platebnim vymérem a takto vymérenou dan soucasné predepise. Dale plati tyto zasady:

e Pokud se vymétrend dan od dané uvedené v daniovém priznani nebo hlaseni neodchyluje,
nemusi spravce sdélovat vysledek vymétreni, pokud o to danovy subjekt vyslovné
nepozada do konce pristiho zdanovaciho obdobi.

e Je-li vymérend dan vyssi nez dan vypoctena danovym subjektem v dariovém priznani
¢i hldsenti, je rozdil splatny do tiiceti dnu ode dne dorucéeni rozhodnuti o vyméieni
dané.

e Prijemce rozhodnuti se muze odvolat proti stanoveni danového zakladu a dané
spravcem dané. Odvolani se podava pisemné nebo tstné do protokolu u spravce
dané, jehoz rozhodnuti je odvoldnim napadeno. Odvolani je sméfovano k nadfizenému
orgdnu, tj. nejblize vyssimu stupni (k finanénimu reditelstvi, eventuelné k Ministerstvu
financi CR). Placeni dané v3ak nemé timto odvoldnim odkladny téinek.

e Tomu, kdo nesplni ve stanovené lhuté povinnost nepenézité povahy vyplyvajici ze
zakona o spravé danf a poplatki, muze spravce opakované ulozit pokutu az do zakonem
uvedené maximdalni vyse.

Ukol &. 5/2:

Podivejte se do zdkona o spravé dani a poplatku (zdkon ¢. 337/1992) a zjistéte
aktudlni vysi maximélni pokuty. Dale zjistéte a poznamenejte si, kdy nelze pokutu
ulozit a vymahat. Pokuste se o to nejprve sami, v Kli¢i mate uvedeny tudaje platné
v dobé pripravy tohoto ucebniho textu.

e Za danové nedoplatky pocita spravce dané pendle, a to za kazdy den prodleni.

e Vyméfenim dané se muze také zjistit preplatek na dani z piijmu. Pieplatek se pouzije
na ihradu piipadného nedoplatku u jiné dané nebo, neni-li takového nedoplatku, jako
zaloha na dosud nesplatnou danovou povinnost na dani, u které pfeplatek vznikl.
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Uhrada veskerych dafiovych nedoplatki evidovanych u spréavee dans (u jinych dani) ma
prednost. Pozada-li daniovy subjekt o vréceni preplatku, (a nemd-li zddné nedoplatky)
preplatek se vrati, ¢ini-li vice nez v zakoné uvedend minimalni ¢astka.

Cast pro zajemce:

V této casti tykajici se daniového priznani jsou uvedeny pouze zakladni a bézné zpusoby
tykajici se danového ptiznéni. Specifické problémy Fesi komplexné zdkon 8. 337/1992 Sb.,
vzdy v poslednim aktudlnim znéni. V piipadé vyskytu zvlastnich, ojedinélych jevu ¢i
problému vztahujicich se ke zdanovani ruznych ekonomickych subjektu je vzdy vhodné
se obratit na danového poradce, respektive vyuzit moznosti konzultace piimo s mistné
prislusnym spravcem dané.

Pruvodce studiem:

Z4dné dariové soustava neni nikdy zcela ukonéena tak, ze by se mohlo Fici, koneéné mame
stabilizovanou, neménnou soustavu dani, a ta plni stoprocentné veskeré pozadavky, které
na ni klademe. Pocitejme tedy s tim, ze tento uéebni text vychazi z aktualniho znéni téchto
danovych predpisu, avSak zitra to muze byt jinak. Jedinou jistotu, kterou v dafiové oblasti
mame je fakt, ze dané nikdo nezrusi.

5.2 Kalkulace

Kalkulaci se v 8irsim slova smyslu pouziva pro vyjadieni ruznych propoc¢tu, ekonomického
uvazovani, nebot se jedna o vypocty, které jsou podloZeny ekonomickymi tidaji. V uzsim
slova smyslu kalkulaci rozumime zpusob, metodu stanoveni vlastnich nakladi nebo vysledek
tohoto vypoctu. Jednotlivé slozky nakladu se vycisluji v kalkulaénich polozkach. Doporucené
kalkula¢ni polozky obsahuje vSeobecny kalkula¢ni vzorec, ktery — i kdyz neni zdvazny a jeho
struktura je véci daného ekonomického subjektu — je pouzivén vétsinou organizaci v Ceské
republice. Ma tyto polozky:

. Piimy material
. Piimé mzdy

. Ostatni piimé naklady

O R

. Vyrobni (provozni) rezie
Vlastni nédklady vyroby — polozky 1 az 6
5. Spravni rezie
Vlastni néklady vykonu — polozky 1 az 7
6. deytové naklady
Uplné vlastni naklady vykonu — polozky 1 az 8
7. Zisk (ztrata)

8. Cena vykonu

Uvedeny vzorec je prakticky kalkulaci ceny, tj. cenovou kalkulaci, kdy cena vzniké podle
principu ,naklady + zisk = cena“. Jde o tzv. ndkladovou cenu. Ta se pouziva v pripadech,
kdy cenu neuréi piimo trh, anebo jako vychozi podklad pro rozhodovani o nasazeni skute¢né,
tj. realizacni tedy findln{ ceny, kterd se muze od nakladové ceny odchylovat (nahoru nebo
dolu). Cenova kalkulace tak slouzi predevsim jako podklad pro jednani s odbérateli. Je-li
cena urcena a odbératel pozaduje predlozeni kalkulace, je jejim cilem prokazat tinosnost
jednotlivych nédkladovych polozek a zisku. K tomu je vSak uvedeny kalkula¢ni vzorec maélo
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podrobny; rovnéz nerozliSuje mezi relevantnimi a irelevantnimi néklady. Proto v konkrétnich
oborech lidské ¢innosti musi byt vzorovy obecny kalkula¢ni vzorec jesté vice konkretizovan
a podrobnéji rozveden.

Cenovd kalkulace je stanovena na prumérnou kalkulacni jednici.

Cena vsak musi byt stanovena ve vysi, aby pokryla naklady vyrobce, poskytovatele, tedy
prodavajiciho s ohledem na odbér dané sluzby ¢i produktu v celém rozsahu odbératelského
sektoru.

V Ceské republice v soucasné dobé byly stanoveny pouze 3 zédkladni kategorie kalkula¢nich
vzorcu (A,B,C), které maji vSeobecnou platnost. Jak jsme jiz ale uvedli, v pripadé smluvnich
cen jsou celé kalkulace zcela nepouzivané, tim méné pak jsou zapotiebi specifické vzorce.
Nicméné i tak maji ruzné obory vzajemné odliSnosti v konkrétnich polozkéch a nékdy se
odlisnosti vyskytuji i v jednotlivych polozkéach kalkula¢nich vzorci i uvnitt daného oboru.

Jako konkrétni ukazku pouziti kalkula¢niho vzorce pfindsime vzor kalkulace urc¢itého typu ti{
konkrétnich vyrobkii, kalkulaci jednoduchou, nebot se jedna o jednoduché vyrobky. Jednd
se o Skolni, u¢ebni ukazku, kterd nema konkrétni podklad, neni tedy pouzita konkrétni,
redlnd kalkulace nékterych konkrétnich produkti.

Priiklad: kalkulace tii vyrobku

Vyrobek A | Vyrobek B | Vyrobek C
1. P¥imy material 6000 4000 2000
2. Pfimé mzdy: 800 700 700
3. Vyrobni rezie: 1300 1200 1100
z toho: fixni néklady: 1000 900 800
z toho: odpisy 200 200 200
4. Spravni rezie: 300 300 300
z toho: fixni néklady: 50 60 60
z toho: odpisy 30 30 30
5. Odbytové naklady: 100 150 150
z toho: fixni néklady: 60 120 120
6. Uplné vlastni néklady: 8500 6350 4250
7. Kalkulovany zisk 400 300 300
8. Kalkulovand cena 8900 6650 4550

Realizacni cena by mohla byt ve vSech piipadech jind, zalezi na tom, jak se rozhodne
odbératel v trznim prostiedi. Pro podnik je dulezité védét, ktery z téchto vyrobku je
pfi obchodnim jednéni atd. Tyto komparace casto vedou k tomu, ze podnikatel vybere
tzv. nosny vyrobek, ostatni jsou doplikové. U téch si muze dovolit jit s cenou dolt, pokud
ma zajistén napiiklad vyssi zisk u téch zakladnich a nosnych. Nizsi ceny a nizsi zisk bude
volit u téch produkti, které mu pomohou ziskat napiiklad novy segment trhu &i ziskat
konkuren¢ni vyhodu oproti ostatnim vyrobctum.

5.2.1 Rozbor polozek kalkulaéniho vzorce

Doporuceny V této ¢asti pfindsime podrobnéjsi vyklad jednotlivych polozek kalkulace. Vyuzivame pfitom

vzor

jednoho z doporucenych vzorcu (A) pro moznou aplikaci v prumyslové vyrobé. Je ale,
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jak doufédme ziejmé, Ze samotny prumysl zahrnuje tolik pravné a ekonomicky odlisnych
subjektu, tolik sluzeb a produktu, ze stejné by sestaveni konkrétni kalkulace vyzadovalo
v celé tadé pripadu préci na vyhledani a aplikaci téch spravnych polozek pro kazdy piipad
aplikace. Pro tento rozbor uvadime také obecny vzorec jesté v podrobnéjsim ¢lenéni nez
pouze v tom obecném, zdkladnim vzorci, ktery je univerzalné pouzitelny vsude. Proto také
nékteré polozky tohoto podrobnéjsiho rozkladu nemusi byt viude ve vSech prumyslovych
podnicich vyuzity, popt. nékteré polozky mohou byt zahrnuty pod obecnéjsim vyrazem
spravni ¢i vyrobni rezie. To se tyka napiiklad pojmu zésobovaci rezie nebo odbytova
rezie, ale také napiiklad polozky polotovary, které lze ¢asto zahrnovat do obecnéjsiho tvaru
,primy materidl“. Vzhledem k tomu, ze samotna kalkulaéni ¢innost je pouze doporucena,
nelze povazovat dané déleni za striktni piikaz a kalkulantovi je dana pomeérna volnost jak
a kam dané naklady bude zahrnovat. Podstatné je to, aby na nékteré naklady nezapominal
a také, aby naopak do kalkulace nezahrnoval naklady v neadekvatni vysi. Tento rozbor je
proveden na zakladé zcela univerzalnich polozek, je proto tieba prfi konkrétni aplikaci jazyk
prizptisobovat pojmum v daném aplikovaném oboru. V rozboru se snazime ¢astetné uvadét
nékteré polozky na univerzalni pouzitelnost v prumyslu.

1. Pfimy materidl
Do této polozky zahrnujeme veskeré suroviny, materidl, nakupované polotovary vlastni

vyroby, pomocné a provozovaci latky, nahradni dily, jejichz spotiebu lze stanovit
(zjistovat) piimo na kalkula¢ni jednici. Obsahuje:

e materidl, ktery se spotirebovava pii produkeci anebo opravé produktu a tvori
jeho trvalou soucast,

e nihradni dily a nakupované polotovary vlastni vyroby, které se spotifebovavaji
pii produkci nebo opraveé a stavaji se trvalou soucasti produktu,

e materidl, ktery prispiva k vytvotrenych pottebnych vlastnosti vyrobku a jeho
funkci veetné materialu, ktery prechézi piimo do produktu, avsak netvoii jeho
podstatu,

e materidl, ktery se sice nestava soucdsti vyrobku, ale jeho spotfeba umoznuje
technologicky postup produkce nebo opravy (napf. mydlo, olej),

e nevratné vyrobni obaly, které tvori nezbytny doplnék vyrobku nebo jeho obvyklou
soucést (dokud se to dd presné zjistit na KJ, pokud ne, pak se obal zapocte do
vyrobni rezie),

e material spotfebovany na kompletaci produktu.

Spotfebu materidla, polotovaru a vyrobku, 1ze ocenovat porizovacimi cenami, které
obsahuji:

e nikupni ceny,
e primé naklady spojené s pofizenim:
— dopravné az na misto,
— mzdy naklddajicich a vykladajicich pracovniku, poplatky za vézeni, pristaveni
vagénu, prekladani, vleéné a dopravni ndklady,
— dopravu polotovaru,
— odbytové a jiné prirazky,
— cena obalt nezahrnutd do ceny materialu,
— najemné nebo opotiebeni vratnych obalu,
e nepifmé naklady spojené s planovanim a zajistovanim doddvek materialu (ndklady
zdsobovacich dtvaru),
e naklady spojené se skladovanim materialu.

2. Polotovary vlastni vyroby

Do této polozky patii rozpracované produkty (lééeny, dosud nedoléceny pacient), na
kterych byla ukoncéena pouze uréitd definovatelnd ucelend etapy operaci (jsou pro né
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vymezeny normy piimych naklada a technologické postupy). Musi byt dokonéeny
v ndsledujicich fazich (neprosly celym pfedepsanym postupem).

e ocenuji se vnitrocenami podle planovych nebo operativnich nebo propoctovych
kalkulaci,

e polotovary vlastni vyroby stejného oboru jako finalni produkt se mohou rozkladat
do puvodnich polozek kalkulaéniho vzorce.

. Primé mzdy

Do této polozky patii mzdy, popf. ostatni osobni ndklady (OON), které piimo
souvisejl s poskytovdnim sluzeb (nebo zhotovenim vyrobku) pfimo na kalkula¢n{
jednici. Jde zpravidla o mzdy provoznich pracovniki za uréitou splnénou préci nebo
za skute¢né odpracovanou dobu, popf. mzdy jinych pracovnikl, pokud jejich mzda
souvisi s vyrobnim nebo jinym procesem ¢i provadénim oprav a lze je hospodarné
stanovit (zjistovat) pifmo na kalkula¢ni jednici.

Napriiklad:

zdkladn{ mzdy (¢asové, dkolové a jiné),

priplatky a doplatky ke mzdé,

osobni ohodnoceni,

prémie a odmeény (pokud se zahrnuji do ndkladi a primo souvisi s kalkulovangm
vykonem).

Pohyblivé slozky mzdy se zahrnuji do pfimych mezd z rozhodnuti UJ (tcetni
jednotky). Déle lze zapocitavat do této polozky i obdobné slozky mezd pracovnika
s doc¢asnym pracovnim pomérem, préci zahrani¢nich pracovniki, uénu (studenttt)
apod. Opét dle rozhodnuti UJ véetné napf. naturdlnich pozitki a jejich penézitych
néhrad.

. Ostatni pfimé naklady

Pati{ sem néklady, které lze hospodarné vyjadrit pfimo na kalkula¢ni jednici:

technologické palivo a energie,

odpisy DHM a DNM,

opravy a udrzovani,

ndklady na piipravu a zébéh novych vyrobku, sluzeb a technologii (véetné téch,
které byly uctovény pres ,komplexni ndklady piistich obdobi“),

naklady na technicky rozvoj,

néklady na zaruéni opravy,

cestovni naklady (lze-li je hospoddrné sledovat na kalkulaéni jednici),
manipulaéni poplatky,

celkové casové rozliseni ndkladu (pokud nejsou zahrnuty do nékteré z polozek
rezie).

. Vyrobni (provozni) rezie

Vyrobni rezie vznikd v hospodérskych stiediscich, které se zabyvaji vyrobni ¢innosti.
V HS, které provadéji ostatni ¢innosti (sluzby) jde o ,provozni rezii“.

Patii sem vSechny casové rozlisené prvotni a druhotné naklady souvisejici s Fizenim
a obsluhou procesu ¢innosti HS a které nelze (anebo by to bylo nehospoddrné) stanovit
(zjistovat) piimo na kalkulaéni jednici:

material,

palivo,

energie,

naklady na tudrzbu a opravy DHM,
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prepravné,

odpisy DHM a DNM,

cestovné,

najemné,

prondjmy DHM,

ndklady na pujcovné aut (zeleznice,. . .),

naklady na provoz internetu a spoje,

naklady na propagaci a reklamu,

néklady na zpracovani ucetnictvi a vykony VT,

néklady na audit, danové, icetni, ekonomické a jiné poradce,

ndklady na prednasky, skoleni, pfeklady, expertizy (honoréfe),

naklady na obstaravatelskou ¢innost,

néklady na prace vyzkumné a TR,

ndklady na pifspévky cizim provozovatelim zdvodnich jidelen (catering),
néklady na zprostiedkovani,

zakladni mzdy, osobni ohodnoceni, pfiplatky a doplatky ke mzdé, prémie a odmény
zahrnované do nékladu a ndhrady mezd (nelze-li je vztahovat ptimo na kalk.
jednici),

prispévky na socidlni a zdravotni pojistén{ (,zdkonné soc. pojisténi“),
ostatni soc. naklady,

pojistné ze zdkona (majetkové),

poplatky.

Vyrobn{ (provozni{) rezie se snizuje o ¢astku komplexnich dobropisu.
Ukol &. 5/3:

L |

Urcete hlavni rozdil mezi hospodaiskym a nakladovym stiediskem. Jak vyplynulo
i z lekce o finanénim planovani dochézi uvniti podniku k vzajemné kooperaci mezi
jeho stredisky. Definujte stru¢né rozdil mezi témito stiedisky. V piipadé, ze nevite
nebo si nejste jisti, podivejte se do Klice a vysledek si poznamenejte.

6. Zasobovaci rezie

Zahrnujeme sem naklady zasobovaci rezie véetné odbytové a marketingové ¢innosti. Obsah
Patii sem v8echny casové rozlisené prvotni a druhotné niklady jako nédklady na polozky
opatfovani, prejimani, zkouseni, uskladiovani a vydeje zasob ve firemnich a mimo
firemnich skladech, dale naklady na prodej, reklamu a marketingové naklady (kdyz
v zdsobovacich stiediscich je zafazena obchodni ¢innost).
Doporucend rozvrhova zakladna pro rozvrhovani zasobovaci rezie je pfimy materidl. Zdsada

7. Spréavni rezie
Patii sem vsechny naklady souvisejici s fizeni a spravou instituce, s jejim fizenim Obsah
a vieobecnou obsluhou ¢innosti, které nelze stanovit (zjistovat) piimo na kalkulaéni  polozky
jednici:

energie,

cestovné (neni-li v pfimych ndkladech nebo provozni rezii),

naklady na prednasky, skoleni,

zékladni mzdy spravy,

socialni a zdravotni pojisténi spravy,

pohosténi, obcerstveni, dary,

néklady projekce,

dopravy atd. stejné jako u vyrobni rezie (pokud ta jiz neobsahuje).

Pro rozvrhovani spravni rezie se pouzivaji vesmés piimé mzdy. Zdsada



N
@
VAN
Srovndvdani

kalkulact

76 5.2 Kalkulace

8. Zisk (ztréta)

Rozdil mezi prodejni cenou a uplnymi vlastnimi ndklady vykont.

5.2.2 Vyuziti kalkulaci pfi fizeni financi

Tvorba kalkulaci mé velky vliv na spravné fizeni financi. Jednak ndm kalkulace umoznuji
podrobné nahlédnout do struktury vynaklddanych nékladu, jednak urcit pomér mozného
zisku pfi realizaci na konkrétnich trzich. Porovnavanim kalkulaci se muzeme kvalifikované
rozhodovat mezi riznymi variantami vyroby, sluzeb, obchodu atd.

Priklad:

Srovnejme dvé kalkulace téhoz produktu (sluzby) od dvou ruznych vyrobeu, ktefi maji
stejnou cenu. Vnitini skladba kalkulace vsak ukazuje na rozdily. Ukdzku uvadime ve
zkrdceném vyjadreni obecného kalkula¢niho vzorce a spiSe v symbolickém a skolském tvaru.
V praxi by kalkulace vypadaly jinak a diference by nebyly tak vyrazné. Nasim ucelem je
v8ak ukdzat na zavéry naseho srovnavani.

Poskytovatel Vyrobce A | Vyrobce B
1. P¥{my material 1000 1000
2. Ptimé mzdy 300 200
3. Ostatni pfimé nédklady 100 200
4. Vyrobni (provozni) rezie 400 300
5. Spravni rezie 100 150
6. Odbytové naklady 20 50
7. Zisk (ztréta) 80 100
8. Cena vykonu 2000 2000

Pii srovnani obou kalkulaci téhoz produktu od dvou ruznych poskytovatelu vyplyva
predevsim velkd diference v oblasti pfimych mezd, kdy vyrobce B pravdépodobné dosahuje
bud’to tispor niZ&m poétem zaméstnanci anebo niz& mzdou. To by mohlo byt pfedmétem
dalsiho podrobnéjsiho rozboru. Na druhé strané m& nizsi vyrobni rezii, ale ma vyssi naklady
v oblasti rezie spravni. Ve svém dusledku rozdilna vyse jednotlivych polozek pii realizaci
stejné ceny vede k vysSimu zisku u vyrobce B. Srovndni by mélo byt podnétem piedevsim
managementu podniku. A k opatfenim v oblasti mezd ¢i zaméstnanosti a hledani tispor
v oblasti vyrobni rezie. I pro vyrobce B ze srovnani vyplyva potifeba fesit uspory v oblasti
spravni rezie, odbytovych ndkladu a ostatnich pfimych nékladu.

Dobre sestavené kalkulace patii k zakladnim podkladim ekonomického posuzovani, analyzy
srovnavani a rozhodovani. Kalkulace patii k zéakladnim ndstrojum vnitropodnikového tizeni.
Je to Casto velmi slozita ¢innost, nékteré z vyse uvedenych metod, zvlasté pokud se jedna
o nestejnorodou produkci s hlavnimi a vedlejsimi produkty atd., vyzaduje i slozité propocty,
kombinaci nékolika metod atd. Kazdy obor mé své specifické kalkulace, specifické problémy,
nicméné vSechny kalkulace maji obecny ramec a obecny smysl a cil.

Zévérem této Casti lze ici, ze sestavovani kalkulaci vychézi z teorie nakladu. Jejich ¢lenéni
je dulezité pro pochopeni struktury kalkulaci i jejich funkci pfi fizeni zdravotnické instituce.
Sestavovani kalkulaci je béznou ¢innosti ve vsech oborech lidské préce, a i kdyby ¢lovék
v zivoté v ramci své profese nikdy takovéto kalkulace nesestavoval, kalkulujeme ¢asto
i v bézném zivoté, aniz si to vétsinou neuvédomujeme. Kalkulace prosté patii k zdkladnimu
vybaveni kazdého ekonoma, nejen toho firemniho, ale i toho doméaciho. Kalkulujeme doma,
v instituci, ve staté, v EU i v OSN. Spravné sestavené kalkulace umozinuji dobré fizeni
financi nejen v podniku, ale i v doméacnosti a ve vSech institucich ¢i statech.



Kapitola 5. Rizeni dani, kalkulace a rozpocty 7

5.3 Rozpocty

5.3.1 Obsah rozpocta a postupy jejich sestavovani

Rozpocetnictvi navazuje na planovani, vyuziva vystupu z jednotlivych druhu pldna a sesta-
vuje na jejich podkladé komplexnéjsi pohled na cely systém vnitropodnikového fizeni, nebot
dava do vzdjemného srovnani jak planované vynosy, tak i planované naklady, respektive
planované pfijmy s planovanymi vydaji. Vysledkem takového postupu je pak sestaveny
rozpocet, ktery tim padem mad 2 zakladni slozky. Na jedné strané skupinu kapitol pi{jmu
(nebo vynosi) na druhé strané skupinu vydaju (nebo nékladu).

Otézka, zda budeme sestavovat rozpocet na dirovni pfijmy-vydaje nebo vynosy-néklady, je
déana pravni formou osob:

e fyzické osoby sestavuji rozpocty obvykle ve formé piijmy-vydaje,
e pravnické osoby sestavuji rozpocty ve formé vynosy-néklady.

Z hlediska formalniho usporadani rozpoctu je to veelku jedno, Cisté z grafického usporadani
rozpoctu neni rozdilu mezi obéma typy rozpoctu, lisi se pouze vyse uvedenou obsahovou
naplni.

Zakladnim rozdilem, ktery jednotlivé pravni formy odliSuje je pravé vedeni ticetnictvi
(véetné mozného vedeni vnitropodnikového dcetnictvi) anebo pouze danové evidence (tedy
systému plateb).

1. Fyzické osoby,

které pro tcely zékona o danich z pfijmu prokazuji vydaje na dosazeni, zajisténi
a udrzeni piijmu ve skuteéné vysi, tj. osoby vykondvajici tzv. jinou samostatnou
vydélecnou ¢innost (dle § 7 odstavce 2 zdkona o danich z pi{jmi) mohou vést danovou
evidenci.

Danové evidence zachycuje pouze piijmy a vydaje, tedy finan¢ni toky v prubéhu
jednoho kalendainiho roku. Teprve v piipravé na danové pfiznani jsou zohlednény
napiiklad odpisy a jiné ¢iselné hodnoty, které nepredstavuji skuteény finanéni odtok
a tim ponékud narusuji jednolitost zapisu a skute¢né financni toky. Muzeme tedy fici,
ze danova evidence zachycuje prijmy a vydaje. Ty je mozné a také nutné planovat,
rozpoctovat (tedy i rozdélovat), a to nejen na zdveér roku, ale ¢asto i v jeho prubéhu.
Rizen{ financf patif k zdkladnim funkeim kazdého manazera, i kdyz hlavni zodpovédnost
za likviditu (schopnost platby) v kazdé instituci nese finanén{ manazer, anebo manazer,
ktery mé tizeni financi v kompetenci (muze to byt napiiklad ekonomicky Feditel
apod.). U individudlnich poskytovatelt je timto finanénim manaZerem v preneseném
vyznamu sam majitel, i kdyz tuto funkci fakticky vykonava jeho finanéni manazer
(feditel).

Rizen{ financi v tomto sméru znamena spravny odhad moznych pifjmu a jejich
rozdéleni do jednotlivych vydajovych kapitol. Cerpani téchto vydaju se pak déje
v rédmci rozpoctovanych (pldnovanych) ddaju na jednotlivé uvazované ticely.
Priklad:

Zcela obecny ptiklad rozpoctovani u fyzickych osob nalezneme u své babicky, ktera
mé v kredenci nékolik hrnicku. Do jednoho pravidelné po pi{jmu duchodu odklada
presné vymezené penize na ¢inzi, do druhého pak penize na jidlo, do tfettho penize na
virzinky pro dédu, do ¢tvrtého dalsi obligatorni vydaje atd. Do zvlastniho hrnicku
pak ukldd4d mimoiadné a jen pro piisti rok (pldnuje) ted jiz nepiili§ pfesné penize
na malovani (obvykle to bude drazsi a babicka bude muset najit penize v néjakém
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rozpoctovdani

Osobni

rozpocetnictvi

Principy
ROPO

jiném hrnicku. Takovyto hrni¢ek pro mimotradné ptipady a nepredvidatelné ¢i vyssi
nez planované ¢dstky obvykle ukryje (aby o tom nevédél deda).

Tento princip ukldddni penéz (budoucich plateb) na jednotlivé ticely, ktery jsme popsali
ve vyse uvedeném pifkladu je zdkladnim principem rozpoctovani fyzickych osob (ale
v Ciselném vyjadien{ pak i pravnickych). Rozpoctovéani je ticelové, rozpocet tedy
obsahuje jednak ruzné piijmové kapitoly a obvykle mnohem vétsi pocet vydajovych
kapitol. Jen dodavame, ze onen zvladstni, ukryty hrnicek pro mimoiddné piipady
anebo vyssi nez pldnované vydaje se technicky v rozpoctovani vsech subjekttu oznacuje
velmi decentné jako ,pokladni sprava“. A dodavéame, ze obvykle tato zvlastni polozka
(fddek) v sestaveném rozpoctu, predstavuje casto nutné velké ¢dstky.

Priklad:

Nepomér mezi pi{jmovymi a vydajovymi kapitolami souvisi s moznostmi velmi ome-
zeného poc¢tu druhu p¥ijmu a miliony véci, za které je pak mozné penize utratit.
Z hlediska moznych legdlnich pF{jmu existuje pouze moznost mzdy (resp. nékolika
mezd od ruznych zdroju v pripadé, ze je clovék zaméstnan u vice zaméstnavatelu), plat
(u lidi, ktef{ kromé vykonu svého zameéstnani nesmi napiiklad podnikat ¢i poskytovat
své sluzby jinym subjekttum), renta, ndjemné nebo pi{jmy z podnikéni. Pi{jmovych
kapitol nemd mnoho ani Zddny podnik, nebot zdkladnim a nejvétsim zdrojem pF{jmu
jsou pifjmy od odbérateli, mensim zdrojem obvykle doplatky v hotovosti od penéznich
instituci (droky, ndjemné), pripadné ndhodné zdroje (napt. vraceni penéz z preplatku,
odprodej nepotienych zdsob apod.). Na druhé strané vydajovych kapitol, které speci-
fikuji rizné ucely je nepomérné hodné od bézného sanovani provoznich potieb az po
opravy €i investice.

U fyzickych osob je sestavovani rozpoc¢tu jednodussi. Umime si predstavit penize,
dokazeme se pohybovat v daném rozmezi penéznich limita, vime kolik co stoji, méame
predstavu, kolik vydélame penéz, za co penize dostaneme a v jaké vysi. Z vydaji je
to horsi, protoze jsme obc¢as zaskoceni necekanym zvySenim cen nékterych vyrobku
¢ sluzeb, zvysenim cen strategickych surovin (napiiklad benzinu, dopravy, elektfiny
¢ ndjemného), nicméné v delsim ¢asovém horizontu se dokdzeme i témto vykyvim
prizpusobit a vytvaiime rezervy (hrnicky ukryté). Casto tak nase osobni rozpoétovani
nema ani zadnou grafickou podobu. Svij finanéni rozpocet si sestavujeme pouze ve
své mysli, v bézném dennim zivoté se automaticky prizpusobujeme svym finanénim
moznostem a vime, Ze na vétsl vydajové polozky budeme muset Setfit (ba dokonce ¢asto
vime jak dlouho). V takovém pfipadé nase raciondlni finanén{ uvazovani nevyzaduje
zadné zapisy, obvykle si nevedeme zadné denicky, do kterych si zapisujeme své
piijmy a své vydaje (i kdyz i taci se vyskytuji). Lze mozné ¥ici, ze podobnym
zpusobem se chova i vétsina domacnosti, zvlasté tehdy, jestlize finanéni situace
rodiny je pod pevnym vedenim finan¢ni manazerky a muz je predevsim dodavatelem
penéz moznd z hlasem poradnim (to je asi vétsina ¢eskych domécnosti). Nicméné lze
i mezi rodinami nalézt velmi podrobné finan¢ni rozpoctovani, kdy naptiklad manzelé
maji oddélené finance, vzajemné pirispivaji do tietiho, spoleéného hrnce, ze kterého
jsou potom financovany spoletné potieby. Ijmyslné jsme pouzili slova ,hrnce“, ve
kterém by se takto soustfedovaly rodinné finance, domacnost nese pak v tomto
pripadé vSechny znaky prispévkové organizace. Pokud by vSak rodina postupovala
podobné jako zminénd babicka a penize by byly pfimo uréeny na jednotlivé tucely,
pak by takova domdacnost nesla vechny znaky organizace rozpoctové. Vyraznym
rysem rozpoctové organizace je totiz fakt, ze na rozdil od piispévkové organizace
nesmi provadét v prubéhu roku zddné presuny mezi jednotlivymi tcely (hrnicky)
a navic nedo¢erpané penize (v pripadé, Ze cena za dany tcel je nizs{) musi byt vrdceny.
Jestlize své vlastni rozpocty si sestavujeme ve své mysli a jednotliva omezeni predstavuji
pro nas nezbytnou korekci v bézném zivoté, nepotiebujeme-li tedy zadné pisemné
zdznamy, pak to obvykle neplati o fyzickych osobach, které se priznavaji k dani
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z pijmu fyzickych osob, byt z nezdvislé ¢innosti, tedy o osobich podnikajicich &i
vykondvajicich svou profesi pod touto pravni formou.

U osob, které se pfiznavaji k dani z prijmu FO vyplyva ze zdkona o danich z pii{jmu,
ze pokud FO (OSVC) nebudou pouzivat pausél, pak jsou povinny zachycovat své
piijmy i vydaje, tzn.vést danovou evidenci. Ta zachycuje skuteé¢né provedené platby.
Zikon o danich z pi{jmi v § 7b nepiili§ obsazné definuje dafiovou evidenci. Jen struc¢né
urcuje povinnost danového poplatnika a urcuje zajisténi udaju pro zjisténi zéakladu
dané z pi{jmu tim, Zze mé obsahovat

a) pi{jmy a vydaje, v ¢lenéni potfebném pro zjisténi zdkladu dané a

b) tddaje o majetku a zdvazcich.

Formalni vedeni danové evidence neni zdkonem stanoveno. Urcuje povinnost uschovavat
dariovou evidenci za viechna zdanovaci obdobi, pro kterd neskoncila lhita pro vyméreni
dané stanovené zékonem o danich z pi{jmui nebo zvldstnim pravnim predpisem. Jestlize,
jsou tyto osoby povinny vést danovou evidenci, obvykle si stanovuji i jakysi rozpocet pro
pristi rok, zvlasté, pokud chtéji vice investovat, ¢erpat rezervu na opravy nemovitosti
(tam je piimo rozpocet podminkou) ¢i pocitaji s nékterymi omezenimi ¢ redukei
v pifjmech (napfiklad pldnuji nutnou operaci s mésicnim pobytem v nemocnici apod.).
2. Pravnické osoby Rozpoéetnictvi

jsou povinny vést ucetnictvi. I kdyz je vnitropodnikové ticetnictvi nepovinné a neni Y

ani zékonem dale blize specifikovéno, fada pfedev§im velkych podnikti ma v ramci
manazerského tcetnictvi i slozku tcetnictvi vnitropodnikového, coz je v piipadé
velkych podniku, které se ¢leni na jednotlivd hospodéarskd a nakladova stiediska,
nezbytné. Uz samotny princip tcetnictvi a vykazovani povinnych tcéetnich vykaziu,
vyzaduje planovani vynosu a nakladu, véetné planovani hospodarského vysledku.
Jak jiz bylo fe¢eno, rozpocetnictvi u pravnickych osob se pohybuje v kategoriich
vynost, nakladi a hospodarského vysledku. Je tedy zaméfeno na stanoveni budoucich
nékladi, vynosu, hospodarského vysledku, pfijmu i vydaju, které vyplyvaji z dlouho-
dobych i kratkodobych cilu instituce a na kontrolu plnéni téchto cila. Stanovi konkrétni
ukoly jak pro celou organizaci (rozpocet nebo plan vynosu, ndkladu a zisku), tak
pro jednotlivé vnitropodnikové ttvary (rozpocet strediska). Rozpocetnictvi navazuje
na ostatni nastroje podnikového a vnitropodnikového fizeni, jako je naptiklad orga-
nizacéni struktura celé instituce a vnitropodnikovych tutvaru, hospodéiské a operativni
planovani, normy, kalkulace, vnitropodnikové tcetnictvi aj. Nezastupitelné misto maji
rozpocty v fizeni rezijnich nakladu; tj. rozpoctovani rezijnich nakladu.

Organizace procesu rozpocetnictvi je pak zavislad na systému vnitropodnikového Fizeni.
Zékladem je soustava rozpo¢tu ndklada a vynosu.

Zvlasté v téch pripadech, kdy instituce ¢erpa verejné finance, ma dotace, sponzorské
dary, ziskdva ptispévky z vice zdroju je nezbytné jejich kontrola, kontrola Gerpani
téchto prostredku na deklarované icely. To je ziejmé predevsim u vSech piispévkovych,
neziskovych organizaci, jichz je ve zdravotnictvi vétsina. Ale ani ziskové organizace
se bez rozpocetnictvi neobejdou, bez podrobného sledovani rozpoc¢tu a odchylek od
predpokladanych ¢astek ¢i polozek, neni finanéni fizeni efektivni.

Rozpoécet je tedy plan, s jehoz pomoci zjistujeme ndklady a vynosy podniku nebo  Funkce
vnitro-podnikovych dtvart na jejich pldnovanou ¢innost v uréitém obdobi. Jeho funkei  rozpocti
je predevsim:

e ukladat ukoly v ndkladech jednotlivym vnitropodnikovym tdtvaram,

e kontrolovat hospodéarnost v jednotlivych vnitropodnikovych utvarech a spojovat
vysledky kontroly s hmotnou zainteresovanosti pracovniku,

e poskytovat podklady pro stanoveni sazeb (pfirdzek) rezii v predbéznych kalku-
lacich nakladu a pro zuc¢tovani nakladua v tcetnictvi.
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5.3.2 Hlavni rozdily mezi rozpoctem a kalkulaci

a) Rozpocet

se vypocitava pro urcité obdobi,

je zaméren na naklady a vynosy,

u nakladu je prvoradé hledisko odpovédnosti, tj. hledisko organizaéné mistni,
tyka se vnitropodnikového ttvaru,

je podrobnéjsi v rezijnich nékladech.

b) Kalkulace

se vypoCitava pro urcity pocet sluzeb ¢ produkti,

je zaméfena vyhradné na néaklady,

u nakladu je prvofadé hledisko uéelu jejich vynalozeni a mista vzniku,

tyka se vykonu (produkti, sluzeb),

rezijni ndklady shrnuje do globélnich polozek (tim nevypovid4 kolik rezie produkt
skuteéné vyvolal, ale kolik mu bylo pfifazeno).

5.3.3 Clenéni rozpoéti

Clenéni Rozpoéty lze tiidit:
r02poctl
a) podle obdobi, na které se sestavuji, na:

e dlouhodobé rozpocty finanénich zdroju,
e ro¢ni rozpoCty vynosu, ndkladu a zisku,
e kritkodobé (¢tvrtletni, mési¢n{) rozpocty a rozpocet penéznich prijmu a vydaju,

b) podle stupné Fizeni, za ktery se sestavuji, na:

e zékladn{ (za jednotlivd hospodérskd strediska nebo vykony) a
e souhrnné (za vySsi stupné Fizenf),

c¢) podle rozsahu zachycovanych ndkladu a vynosu na:

e rozpocty zachycujici vSechny naklady a vynosy,

e rozpolty zachycujici jen ¢dst ndkladu a vynosu (obvykle rezijni ndklady a néklady
po mocnych a vedlejSich ¢innosti, pro néz nejsou k dispozici spolehlivé technicko-
hospoddafské normy),

Postupy  Rozpocty nakladi a vynosu lze stanovit témito zakladnimi postupy:

e rozpocet se sestavuje na zakladé ostatnich ¢dsti planu organizace (globdlné);
e vypracuji se rozpocty vnitropodnikovych dtvaru (stfedisek) a jejich sumarizaci s vy-
loucenim duplicit se sestavi rozpocet za celou organizaci.

Druhd Ptesnéjsi je druhd metoda. Postup lze struéné charakterizovat témito kroky:
metoda
1. sestaveni rozpoctu pomocnych stredisek, ve kterych se vykazuji veskeré prvotni nédklady
a které se pak prevadéji v podobé druhotnych ndkladu do rozpoc¢tu hlavnich stiedisek,

2. sestaveni rozpoc¢tu stiedisek hlavnich vykonu,

3. secteni ndkladu jednotlivych hospodaiskych stiedisek.

Typy Formalné ma kazdy rozpocet tvar oteviené knihy, jehoz leva strana je tvofena piijmovymi
rozpocti  (vynosovymi) polozkami (¢ili ,kapitolami“), na druhé strané pak polozkami vydajovymi
(nédkladovymi). Jiz pfi samotné tvorbé rozpo¢tu mohou byt uplatnény tii mozné stavy,

rozpocet muze byt koncipovan jako:
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e vyrovnany (v tomto piipadé se celkové vydaje rovnaji celkovym pi{jmum),
e prebytkovy (pfijmy jsou pldnovany vyssi nez vydaje),
e schodkovy (deficitni).

Skuteény vyvoj rozpoctu v dobé jejich tvorby a cerpan{ (rozpocet se sestavuje, pldnuje vzdy
v predchéazejicim roce, v dobé, kdy se jiz ukazuji tendence a predpoklddany redlny vysledek
daného obdob{) muze byt ale odligny, vznik4 bud piebytek nebo deficit.

Pravdépodobnost, ze by koncipovany vyrovnany rozpocet skoncil presné, je mald, podstatna
je proto vzdy odchylka od puvodnich pfedpokladu.

Rozpocet muze byt, jak je uvedeno, byt sestaven jako deficitni, uz v dobé jeho vytvoreni
a schvaleni. Sestaveni deficitniho rozpoc¢tu vsak pfinasi urcité problémy a nebezpedci jak pro
samotnou instituci, tak i pro jeji podstatné ekonomické okoli, predevsim obchodni partnery,
dodavatele, banky atd.

Tvorba rozpoctu je ¢asto véc zdlouhava a podili se na ni vice pracovniku instituce. Mélo
by se na ni podilet také kazdé stiedisko, kazdy utvar instituce a rovnéz manazeii, ktefi
urcuji budouci smér vyvoje dané instituce. Je to véc velmi dulezita pro budouci prosperitu,
sestaveni dobrych rozpoc¢tu ovliviiuje celkovou finanéni situaci instituce, spokojenost lidi,
moznosti investic atd.

KORESPONDENCNI UKOL é. 5:

Sestavte jednoduchou kalkulaci vybraného produktu nebo sluzby a rovnéz tak jednoduchy
rozpocet na jeden meésic. V tomto ptipadé si vyberte, zda budete rozpoc¢tovat podnik,
stfedisko, domacnost nebo vlastni osobu. Cviceni zaSlete tutorovi.

Shrnuti:

e Mezi dulezité danové povinnosti patii povinnost registrace, poddvat fadné, popiipadé
i dodate¢né a opravné danové priznani.

e Danovému subjektu je dan vymeérena a predepsana.

e Piijemce rozhodnuti se muze odvolat proti stanoveni danového zakladu a dané
spravcem dané.

e Placeni dané nemd odvolanim odkladny tucinek.

e Tomu, kdo nesplni{ ve stanovené lhuté povinnost nepenézité povahy vyplyvajici ze
zékona o spravé dani a poplatku, muze spravce opakované ulozit pokutu.

e Za danové nedoplatky pocita spravce dané pendle, piipadny pfeplatek na vyzadani
vrati.

e Kalkulaci rozumime zpusob, metodu stanoveni vlastnich nakladi nebo vysledek tohoto
vypoctu.

e Doporucené kalkula¢ni polozky obsahuje vSeobecny kalkula¢ni vzorec.

e V kalkulaénim vzorci jsou dvé zdkladni skupiny ndkladi, a to ndklady piimé (jednicové)
a naklady nepfimé (rezijni).

e Kalkulace jsou zdkladnim néstrojem podnikového a vnitropodnikového tizeni.

e Zakladnim nastrojem analyzy kalkulaci je komparace.

e Stanoveni nakladu na kalkula¢ni jednici je zavislé na typu produkce ¢i poskytovani
sluzeb.

e Rozpocetnictvi navazuje na planovani, vyuziva vystupu z jednotlivych druhi plant.

e Rozpocet mé 2 zdkladn{ slozky, na jedné strané skupinu kapitol pi{jmu (nebo vynost)
na druhé strané skupinu vydaju (nebo nakladu).

e Pravni forma vykont determinuje sestavovani rozpo¢tt bud’ na trovni pifjmy-vydaje
nebo vynosy-naklady.

e Rizenf financi znamend spravny odhad moznych pifjmi (vynosi) a jejich rozdéleni do
jednotlivych vydajovych (ndkladovych) kapitol.
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5.3 Rozpocty

Cerpéani vydajii se déje v ramci rozpoctovanych (planovanych) tidaji na jednotlivé
uvazované ucely.

Organizace procesu rozpocetnictvi u pravnickych osob je zavisld na systému vnitro-
podnikového tizeni. Zakladem je soustava rozpoctu nakladi a vynosu.

Persondlni naklady jsou vedle spotieby materidlu nejvyznamnéjsi nakladovou polozkou,
protoze lidska prace je oznacovana jako nejdrazsi vyrobni faktor.

Pro planovéani personalnich nékladu je nejdfive nutné stanovit planovany pocet
pracovnikil.

e Pracovnici se obvykle ¢leni do nékolika kategorii.
e Pro rozpoctovéni personédlnich ndkladu je nutné uréit planované stavy (pocty) pra-

covniku.

e Rozpocty lze tiidit podle nékolika hledisek.
e Rozpocet muze byt sestaven jako vyrovnany, pirebytkovy, deficitni.
e Tvorba rozpoctu je ¢asto véc zdlouhavé a podili se na ni vice pracovniku instituce.

Kontrolni otazky:

— = = ==
= W Ny = O

© 0N ST w D

Jaké jsou hlavni povinnosti dafiového subjektu?

V jakém pripadé se podava dodatecné ¢i opravné priznani?
Ma odvolani proti vyméfeni dani odkladny ucinek?

Jak byste definovali pojem ,kalkulace*?

K ¢emu slouzi kalkulace?

Jak byste sestavili obecny kalkula¢ni vzorec?

Proc¢ se provadéji rozbory kalkulaci?

Jak byste definovali pojem ,rozpocet“?

Co je podkladem pro sestavovani rozpoctu?

Jak se lisi rozpocetnictvi u fyzickych a pravnickych osob?

. Jaké znate rozpoctové kapitoly?
. Jaka znate hlediska pro t¥idéni rozpoctu?
. Cfm se od sebe lisf rozpoéty a kalkulace?

. Jaké znéte formy rozpoctu (koneéné vysledky)?

Autotest:

1.

2.

Registra¢ni povinnost vznika poplatnikovi dané z pfijmiu:

(a) do 30 dnt od zahéjeni ¢innosti nebo ziskani podnikatelského opravnéni
(b) do 8 dnu od zahdjen{ ¢innosti nebo ziskdn{ podnikatelského opradvnén{

(¢) do 15 dnu od zahdjeni ¢innosti nebo ziskédni podnikatelského opravnéni
Opravné danové piizndni muze danovy poplatnik podat:

(a) pred uplynutim lhuty k podéni vlastniho danového pfizndni
(b) po uplynuti terminu k danovému pfiznan{

(¢) nejpozdéji pred koncem ti¢etniho obdobi
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3. Kalkula¢ni vzorec je:
(a) zdvazny
(b) doporuceny
(c) smérny
4. Cenova kalkulace je sestavena na:

(a) na pramérnou kalkulaéni jednici
(b) na nejvyssi kalkulaén{ jednici

cv s

5. Rozpocet je:
(a) pldn, s jehoz pomoci zjistujeme néklady a vynosy podniku nebo vnitropodni-
kovych dtvara na jejich planovanou ¢innost v urcitém obdobi
(b) systém pif{jmu a vydaju podniku
(c) usporadéani kalkulaci do jednotlivych rozpoétovych kapitol
6. Rozpocet:

(a) je sestaven vzdy jako vyrovnany
(b) muze byt sestaven jako deficitni

(c) nesmi byt sestaven jako piebytkovy






Kapitola 6
Pojisteéni

Popis lekce:

Lekce rozebird moznosti ruznych forem pojisténi podniku, jakozto nastroje pro odpovédné
fizeni podnikovych financi. Podnik je nositelem rznych druhé rizik, nékteré podniky, které
jsou ohrozeny podstatnym zptsobem, zajistuji ochranu svého majetku i pribéhu a vysledki
podnikén{ specidlnim ,risk“ managementem. Podnik prakticky nemuze dobie a dlouhodobé
existovat aniz by byl chranén ruznymi formami pojisténi. Lekce analyzuje a tiidi rizika
i pojisténi z nékolika hla pohledu. Lekce méa néasledujici strukturu:

6.1 Rizika, ¢lenéni rizik
6.2 Zakladni terminologie v oblasti pojisténi
6.3 Zakladni druhy pojisténi

V této lekci se ucebni text zabyva pouze komerénimi pojistkami, nezabyva se pojisténim
zdravotnim, které je piifazeno k problematice mezd, nebof v CR tvoif srézky zdravotniho
pojistéeni povinnou slozku mzdovych vypocti. Neni tomu tak viude ve svéte, ale v CR
vyplyva povinnost zdravotniho pojisténi pifmo ze zdkona, kazdy obéan CR musi byt
zdravotné pojistén. Problematika tohoto pojisténi je tedy v CR zahrnovéna do oblasti mezd,
v naSem pripadeé je uvedeno v ¢asti tykajici se finan¢éniho planovani.

Délka lekce: 60 minut
Klicova slova:

Rizika, druhy rizik, interni rizika, externi rizika, rizika pojistitelnd, rizika kontrolovatelna,
rizika caste¢né kontrolovatelna, fizeni rizik, rizikovy fond, povinné fondy, rezervy, opravné
polozky, risk management, pojistny fond, pojistnd metoda, pojistné podminky, pojistna
smlouva, pojistné plnéni, pojistnd udalost, spoluticast, pojisténi majetku, pojisténi osob,
pojisténi odpovédnosti za Skody, pojisténi podnikatelskych rizik, pojisténi smluvni, pojisténi
zakonné.

Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:

definovat ruzné druhy rizik,
vysvétlit zdkladni odborné terminy,
objasnit pojem fizeni rizik,

urc¢it nékteré druhy pojisténi.
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6.1 Rizika, ¢lenéni rizik

Definice 'V dusledku lidské ¢innosti, ale i ne¢innosti vznikaji rizika. Kromé téchto dvou zéakladnich
pri¢in vzniku rizik a nebezpeCi ztrat pusobi i dalsi faktory, a to prirodni, technické,
technologické a dalsi. Rizika patii k zivotu, patfi k podnikani, patii k vykonu profese,
patii k celkovému vyvoji spole¢nosti. Kromé klasickych pti¢in nebezpeci, rizik a ztrat je
to pravé faktor rozvoje spolecnosti, existence nové techniky a novych technologii, které
znamenaji vyssi nebezpedi i ohrozeni techniky, majetku, ale i lidi. ZvySuje se riziko v dusledku
nepfedvidatelnych udalosti, nahodilosti ¢ vyskytu novych druhu ohrozeni. Zvysuji se rizika
moznych variant nebezpecnych vysledku, negativnich odchylek od planovaného cile, zna¢nych
ztrat, a to i v dusledku chybného rozhodnuti nebo pomalého rozhodovani, neopatrnosti,
nedbalosti a ne¢innosti.

Pojisténi znamend presunuti rizika vyskytu negativnich jevi a jejich dopadu z daného
subjektu na zvldstni instituci, tj. pojistovnu.

Druhy Clenéni rizik
rizik Rizika lze klasifikovat z ruznych uhli pohledu, jiné druhy rizik se vyskytuji ve skolstvi,
jind rizika se vyskytuji ve zdravotnictvi, v prumyslu, v bankovnictvi atd. Toto sektorové,
odvétvové nebo oborové hledisko ¢lenéni rizik méa pak v praxi odezvu ve vzniku speciali-
zovanych pojistoven pojistujicich pravé specialni rizika daného sektoru, odvétvi & oboru.
Oproti tomu existuji vieobecné zaméfené komeréni pojistovny, které poskytuji univerzalni

sluzby v8em klienttum.

Priklad:

N
7 N

Pokud budeme napiiklad klasifikovat rizika bank, pak muzeme vytvotit dvé skupiny rizik:

e interni rizika, vyplyvajici pro banku jako vétitele z nedostate¢ného zhodnoceni
kvality dluznika, jeho schopnosti a Spatného posouzeni duvéryhodnosti

e externi rizika, kterd nemuseji byt spojena piimo s hospodarenim jejiho klienta. Tyto
vlivy nezaviseji na klientovi a nejsou to ani vlivy subjektivni. Mezi né muzeme zaradit
napfiklad:

— inflaéni rizika majici za néasledek zmenseni redlné hodnoty dlouhodobych
uvérovych aktiv banky,

— kurzové riziko, pokud ma banka devizové pohledavky, nebo

— urokové riziko, v piipadé, ze na finanénim trhu dochézi k vzestupu irokové
miry a banka musi dodrzet smluvni vysi vaéi klientovi. Sama si vSak musi pro
financovani takto difve poskytnutych a nize uro¢enych tuvéru ziskat drazsi zdroje,

— celkové riziko, spoc¢ivajici v nedobytnosti splatek i iroki a vyloh v dusledku
nesolidnosti partnera, kterd se muze projevit az za ur¢itou dobu, atd.

Pokud bychom ¢lenili napiiklad rizika u podniku, které maji rozséhlé vztahy se zahranic¢im,

at jiz jako dodavatelé ¢i odbératelé, pak vytvoiime nasledujici strukturu rizik:

Priklad:

N
7 N

Druhy rizik pfi realizaci zahrani¢nich operaci jsou:

a) Hospodarska:

e Spatny odhad situace na zahrani¢nim trhu,
e nevhodny sortiment zbozi,
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e 3Spatnd kvalita vyvazeného zbozi.
b) Dopravni:

e poskozeni zbozi béhen dopravy,

e zpozdéni zasilky.
¢) Riziko neptevzeti zbozi, kdy dovozce odmitne zbozi prevzit a zaplatit.
d) Riziko neplaceni:

dovozce nechce zaplatit,

dovozce nemuze zaplatit,

dovozce plati se zpozdénim,

dovozce plati po spldtkdch (nebylo dohodnuto).

e) Rizika politick4:

embargo,
valka,

nizké kvéty,
zakazy dhrad,
blokédy,
stavky.

f) Rizika ndhodné:

e pifrodni pohromy,
e nehody (lidsky faktor).

Z pohledu pojistného tistavu bychom mohli klasifikovat rizika podle ndsledujictho schématu. Clenénd
rizik dle
pojistoven

Rizika

Pojistitelna

1) Riziko poskozeni a ztraty majetku

| 2) Riziko poskozeni a ztraty zdravi ¢i zivota

3) Riziko preruseni nebo ukonéeni vyrobni (obchodni atd.) ¢innosti

Kontrolovatelna

4) Riziko chyb a omylu v Fizen{

- 5) Riziko nedbalosti, nepozornosti, neznalosti

Cistecné kontrolovatelns

6) Riziko technicko-technologické (nedodrzeni technickych norem)

7) Riziko politické

~ 8) Riziko socidlni

9) Riziko pifrodni

Obrézek 6.1: Clenéni rizik
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Pro kryti rizik pojistitelnych (tzn. rizika 1 az 3) je mozné se rozhodovat mezi dvéma
variantami pojisténi:

a) vytvoren{ vlastniho pojistného fondu,

b) bézné komeréni pojisténi pojistnym tstavem.
Piiklad:

Pro kryti nékterych rizik vytvareji firmy rizikovy fond. Ten je vétsinou statutarnim
fondem (vyplyvajicim z rozhodnuti zakladatelll) nebo zcela dobrovolnym, nepovinnym
fondem zalozenym na zakladé rozhodnuti managementu. Firmy v8ak ¢asto musi vytvaret
i povinné fondy ke kryti moznych ztrat, mezi tyto fondy patii naptiklad rezervy c¢i
opravné polozky. Stejné tak postupuji i mnohé domdacnosti, stat i mezindrodni organizace.

Vytvareni vlastnich pojistnych prostredku je raciondlni pouze tehdy, pokud je tato ¢innost
levnéjsi nez bézné komeréni pojisténi a hlavné, pokud dany ekonomicky subjekt ma dostatek
vlastnich penéz, které muze takto blokovat. V opacném ptipadé je lepsi vyuzivat vyhod
komeréntho pojisténi u pojistoven.

Pojistént predstavuje moznost predem hradit pojistovné dohodnuté édstky pojistného, kdyz
tato se smluvné zavdze zaplatit dusledky pojistnijch uddlosti.

Vzhledem k tomu, Ze rizika podnikani stéle stoupaji, je otdazka fizeni rizik jiz dnes povaZovana
za jednu ze zakladnich firemnich funkci. V oblasti podnikového fizeni je béznym pojmem
,risk management“, jehoz cilem je ochrana firemniho majetku i lidi v mezich pfijatelné

cv s

a zajisfovani uréité miry bezpeénosti je tfeba provadét néasledujici éinnosti:

e analyza rizik, znamena zjistovani mozného vyskytu rizik, jejich kvantifikace i kvali-
tativni posuzovani miry rizika, nebezpecnosti, ¢etnosti vyskytu, nutnost a vhodnost
opatfeni,

e Fizeni rizik, znamena soubor konkrétnich opatieni k prevenci, snizeni moznosti
vyskytu, vytvareni pojistnych opatieni, vybér moznych forem kryti rizik vcetné
vyhodnocovani nakladu na jednotliva opatieni,

e kontrolni éinnost a financovani rizik, kdy se stdle provadi vlastni hodnoceni
rizik, opatfeni k eliminaci jejich vyskytu, posuzovéani vhodného zpusobu financovani
v zavislosti na zménach vnitfnich i vnéjsich podminek atd.

Rizika lze pouze snizovat, zcela eliminovat je nelze. Z toho duvodu je pojisténi jednou
z forem, jak alespon zmirnovat negativni dusledky pojistnych udalosti.

6.2 Zakladni terminologie v oblasti pojisténi

Kazdy obor lidské ¢innosti pouziva jako vzdjemny dorozumivaci prostiedek odbornych
termint, které jsou nékdy pro dany obor zcela typické a charakteristické. Pojistovnictvi
je praveé takovato sféra lidské ¢innosti, kterd pouzivé zna¢ného druhu odbornych vyrazu,
a je tudiz zapotfebi se alespon s nékolika zakladnimi pojmy seznamit. Je to dulezité proto,
abychom pozdéji pii eventuelnim vzniku negativnich dusledku nebyli pFekvapeni, Ze pravé na
tuto udalost se pojistka nevztahovala nebo, ze uddlost byla do zna¢né miry kryta vlastnim
pripojisténim nebo, Ze nas predpoklad plné vyse tihrady pojisfovnou nebyl spréavny. Proto
uvadime piehled nejfrekventovanéjsich odbornych vyrazi ,,pojistovactho jazyka“ véetné
struénych charakteristik daného pojmu.
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Pojistny fond je soubor penéznich prostiedkil, ktery vytvaii dand pojisfovna ke
kryti vydaju na dhrady negativnich dusledkt svych klienta. Je vytvaren urcitou
pojistnou metodou.
Pojistna metoda pro tvorbu pfislusného pojistného fondu je zalozena na teorii
pravdépodobnosti i uréitych zkusenosti pojistovny. Tato metoda mé zajistit, aby
nahodné ptipady byly v individudlnich vyskytech skuteéné ndhodné, avsak vcelku
dobfe odhadnutelné a kvantifikovatelné.
Pojistné podminky jsou nejdilezit&js informaci pro klienta, nebotf vymezuji pravni
ramec jeho pojisténi.
Pojistna smlouva je pisemny dokument, ktery stanovuje predev§im zminény souhrn
podminek, které musi nastat, aby mohl byt klient v urcité vysi odskodnén. Kromé
presného vymezeni pojistnych podminek musi obsahovat jesté dalsi povinné nélezitosti
jako naptiklad:

— oznaceni druhu pojisténi,

— oznaceni predmétu pojisténi,

— vy$i plnéni,

— zpusob urceni,

— splatnost a dalsi.

Ukol &. 6/1:

Pojistnou smlouvu je mozné uzaviit i ve prospéch jiné osoby. Zamyslete se a do textu si

oznacte, jaké pojisténi a ve prospéch koho se tyka tento druh pojisténi:

e Pojistné plnéni znamena vyplatu ndhrad za skody ¢i zcizeni majetku nebo vyplatu

z duvodu turazového, zivotniho nebo duchodového pojisténi. To je podminéno
vyskytem pojistné udalosti nebo vzniku pravni skuteénosti (napiiklad u zivotniho
nebo dichodového pojisténi dosazenim konkrétniho véku).

Pojistna udalost oznacuje skutec¢nost, ze doslo k situaci, kdy pojisténému vznikla
skody nebo ztrata, popripadé doslo k situaci, kterd opraviuje k naroku na vyplatu
pojistného (doziti). Tato uddlost tedy muze byt nejistd (tzn., Ze vibec nemusi nastat),
anebo jistd (nelze ale presné urcit, kdy k ni dojde).

Spoluiicast znamend urcéeni konkrétni ¢astky anebo podilu, kterym se pojistény
podili na celkovych nakladech kryti skody nebo ztraty majetku. Tento termin byl
pienesen i z oblasti béznych komerénich pojistoven i do oblasti specifického zdravotniho

pojisténi ve formé tzv. spoluticasti pacienta.

6.3 Zakladni druhy pojisténi
Obecné muze rozdélit mozné druhy pojisténi do nékolika velkych skupin. Jedna se o:

e pojisténi majetku (domdcnosti, staveb,dopravnich prostiedki, budov apod.),
e 0sob,

e odpovédnosti za skody,

o podnikatelskych rizik.

V fadé piipadu se jedna o pojisténi smluvni, které je zalozeno na dobrovolnosti pojisténého.
V takovém piipadé se jedna o pisemnou dohodu, tzn. pojistnou smlouvu vymezujici rozsah,

druh apod. daného pojisténi. V nékterych piipadech je vsak pojisténi povinné a jeho realizace

vychézi ze znéni obecné platnych zakonu statu, jednd se tedy o pojisténi zakonné.

N ——

Skupiny
pojistént

Duva typy
pojistént
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Ukol &. 6/2:

N ——

Uved'te 2 pifklady. Uréete nejméné jeden druh pojisténi smluvniho a jeden druh pojisténi

a) Pojistén{ osob muze byt:

arazové,

zivotni,

duchodové,

turistické na ztraty a skody,

turistické pojisténi 1é¢ebnych vyhod v zahranici,
profesni (na vykon povoldni).

b) Pojisténi podnikatelskych, prumyslovych, zemédélskych, obchodnich rizik muze byt
pojisténi na:

kradeze,

zivelné udalosti,

dopravni pojisténi,

pojisténi stroju, zafizeni, pristroju,

pojisténi budov a staveb,

pojisténi skel,

pojisténi ivérové,

pro piipad pFeruSeni provozu,

pojisténi sménarenské ¢innosti,

pojisténi lodi, letadel apod.,

pojisténi zemédeélskych rizik atd.

Pojistnd  Jak je ziejmé, pojistit se d4 proti mnoha ruznym druhtm rizik. Podnik, ktery vlastni zna¢né
matema- hodnoty, produkuje v podminkédch, které mohou mit nepiiznivé dusledky pro zaméstnance,

tika  p¥frodni prostiedi atd., pojistén byt musi. Pojisfovnictvi patii véeobecné viude ve svété
k pomérné velmi vynosnému druhu podnikani. To samoziejmé plati pro pfipady dobré
znalosti pojistné matematiky, dobrych znalosti mistnich podminek, zna¢nych zkuSenostech
i uméni mnoha pojistovacich agentii. Zna¢nou tlohu vsak hraji faktory pifrodniho prostiedi,
které je nevyzpytatelné, a jehoz negativni pusobeni muze znamenat i bankroty mnohdy
i velkych pojistovacich tdstavi.

><{ | KORESPONDENCNI UKOL é. 6:

Vzijte se do situace, ze jste byl jmenovan finan¢nim feditelem chemického podniku
vyrabéjictho nebezpecné latky typu Semtex nebo kyseliny. Zamyslete se nad problémem,
jaké druhy pojisténi byste uzavieli s komeréni pojistovnou a na jaké ¢astky byste v pifpadé
jednotlivych pojistek pristoupili. Pojisténi predstavuje pravidelné splatky a predstavuje tak
pravidelné naklady.

E Shrnuti:

e Pojisténi znamend presunuti rizika vyskytu negativnich jevi a jejich dopadu z daného
subjektu na zvlastni instituci, tj. pojisfovnu.

e Rizika lze klasifikovat z ruznych 1ihli pohledu, mizeme mit sektorové,odvétvové nebo
oborové ¢lenénf rizik.

e Sektorové, odvétvové nebo oborové hledisko ¢lenéni rizik mé pak v praxi odezvu ve
vzniku specializovanych pojistoven.
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e Existuji vSeobecné zaméfené komeréni pojistovny, které poskytuji univerzalni sluzby
vSsem klientum.

e 7 pohledu pojistného tstavu bychom mohli klasifikovat rizika jako pojistitelnd, kont-
rolovatelna a ¢astecné kontrolovatelna.

e Firmy musi vytvaret ze zdkona i urcité vlastni formy pojisténi, rezervy a opravné
polozky.

e Jednou ze zdkladnich firemnich funkei je fizeni rizik, risk management.

e Pro klienta jsou nejdtlezitéjsi informaci pojistné podminky, nebot vymezuji pravni
ramec jeho pojisténi.

e Pojistnou smlouvu je mozné uzaviit i ve prospéch jiné osoby.

e Obecné muze rozdélit mozné druhy pojisténi do nékolika velkych skupin jako pojisténi
majetku, osob, odpovédnosti za skody a pojisténi podnikatelskych rizik.

e Pojisténi je zdkonné nebo smluvni.

Kontrolni otazky:

Jaké znate druhy rizik?

Jaky zpusobem je mozné zmirnit dopady negativnich jevu?
Co je pfedmétem ¢innosti pojistovny?

Jak se déli pojistovny?

Jaké znate druhy pojisténi?

Co znamend pojem ,risk management*“?

Co je to pojistnd udalost?

® NS o W

Jaké pojisteni je ze zdkona?
Pruvodce studiem:

Soucasné podnikani neni mozné bez mnoha pojistek Podnikani je prakticky zalozeno na
existenci rizik, ostatné riziko je uvedeno i v samotné definici podnikani. Rizikem je vlastné
i cely lidsky zivot, nevyvazneme z néj zivi. Proto kazdy subjekt hledd moznosti, jak tato
rizika zmirnit, zcela vylouc¢it nejdou. Jednou z moznosti je pienést rizika na nékoho jiného.
To je elegantni feseni, bohuzel vsak néco stoji. Cim vyssi riziko preneseme na nékoho
jiného, tim vice nas to bude stat. Pojistime-li se, budeme pravidelné platit, ale v pripadé
vyskytu pojistné udélosti, nese dopady finan¢ni ihrady nékdo jiny. Na tomto principu
vznikly pojisfovaci (a v minulosti i zajisfovaci) dstavy. Jiz prvni pojistovaci akce v déjindch
ekonomie bylo pojisténi zbozi pii plavbé pies more. Dnes se muzeme pojistit na mnoho rizik,
vznikly specializované pojistovaci tstavy, které mohou lépe posoudit a ocenit rizika daného
oboru, odvétvi ¢ sektoru ekonomiky. Pojistovnictvi je na celém svété veelku vzkvétajic
¢innost, piesto se polozilo jiz nékolik, a to i velkych pojisfoven, nebotf nejen piirodni
katastrofy, ale i lidsky €initel miZe zpiisobit bankrot i sebevétsi pojisfovny. D4 se ale Fici,
7e soucasné podnikéni neni bez existence pojisfovacich dstavii myslitelné, rizika podnikani
jsou skute¢né znacna.




92 6.3 Zakladni druhy pojisténi

Autotest:

1. Rizikovy fond je:

(a) dobrovolnym fondem
(b) fondem nafizenym oborovym ministerstvem

(¢) povinnym fondem ze zdkona
2. Spolutcast znamena:

(a) urceni konkrétn{ castky anebo podilu, kterym se pojistény podili na celkovych
nakladech kryti skody nebo ztraty majetku
(b) miru zavinéni v pojistné udalosti
(¢) vznik pravn{ skutecnosti
3. Mezi povinné nastroje fizeni rizik nepatii:
(a) tvorba opravnych polozek

(b) tvorba rezerv

(¢) tvorba zdravotniho pojisténi



Kapitola 7
Vnitrni audit

Popis lekce:

Lekce se zabyva vymezenim vnitini kontroly, jejim postupem, pozadavky na jeji prubéh,
prindsi informace o signalech budoucich potizi a predev§im se vénuje procesu tizeni rizik.
V této casti je provedena podrobnd klasifikace rizik, audit je zahrnut jako jedna z ¢innosti
risk managementu sméfujici k mozné eliminaci rizik. Lekce ma nasledujici strukturu:

7.1 Vnitini kontrola — vymezeni

7.1.1 Pozadavky na vnitini kontrolu

7.2 Rizenf rizik

7.2.1 Vymezeni pojmu riziko a jeho obsah

7.2.2 Riziko a rizikovy management

7.2.3 Opatreni na eliminaci rizika nebo jeho dopadu
7.2.4 Katalog rizik

Tato lekce uvadi ¢tenare do problematiky tizeni rizik a tlohy vnitiniho auditu, jakozto
néstroje nezbytné podnikové ¢innosti ke zjistovani nekorektnich stavi a jevii, piedpokladu
pro jejich odstranéni ¢i zmirnéni.

Délka lekce: 60 minut

Klicova slova:

Odchylky, COSO, prvky kontroly, myty o kontrole, riziko, fizeni rizik, signaly potizi,
Cisté riziko, objektivni riziko, subjektivni riziko, systematické riziko, nesystematické riziko,
finanéni riziko, operaé¢ni riziko, risk management, katalog rizik.

Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste meéli byt schopni:

definovat pojem kontroly a jejtho zdkladniho ¢lenéni,
definovat pozadavky na kontrolu a jeji postup,
definovat prvky kontroly,

klasifikovat mozné rizika organizace.

Jednou ze zakladnich funkci managementu je kontrola. Kontrola by méla byt pravidelnd
i nepravidelnd (necekand), dilci i celkova, vnitini i vnéjsi. Povinnost kontroly je navic ddna
i nékterymi zdkony, jak obecnymi, tak i specidlnimi. Audit (kontrola) muze byt proviadén
v nékolika oblastech podnikovych ¢innosti.
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94 7.1 Vnitini kontrola

Nejznaméjsi oblasti auditu je kontrola icetnictvi, ale ¢asté jsou i napiiklad personalni
audity. Povinnost vnéjsiho auditu napiiklad v icetnictvi je ddna piimo zdkonem ¢&. 563/1992,
zakonem o ucetnictvi, kde v paragrafu 20 nazvaném Ovéfovani ucetni zdvérky auditorem se
v odstavci 1) uvadi nésledujici:

Pokud tento zdkon nestanovi jinak, radnou nebo mimorddnou ucetni zdvérku jsou povinny mit
ovérenu auditorem tyto ucetni jednotky a) akciové spolecnosti, pokud ke konci rozvahového
dne dcetniho obdobi, za néjz se ucetni zavérka (§ 18, odst. 3) ovéruje , a ucetniho obdobi
bezprostredné predchdzejiciho, prekrocily nebo jiz dosdhly alespon jednoho ze tri uwvedengjch
kritérii:

1. Aktiva celkem vice nez 40 000 000 K¢, aktivy celkem se pro ucely tohoto zdkona rozumi
uhrn zjistény z rozvahy v ocenéni neupraveném o polozky podle § 26 odst. 3.,

2. roéni uhrn c¢istého obratu vice nez 80 000 000 K¢, roénim obratem cistého obratu se
pro ucely tohoto zdkona rozumid vyse vynosu sniZend o prodejni slevy a délend poctem
zapocatych mésicu, po které trvalo ucetni obdobi, a vyndsobend dvandcti,

3. prumérny prepocteny stav zaméstnanci v prubéhu ucetniho obdobt vice nez 50, zjistény
zpusobem stanovenym na zdkladé zvlastniho prdvniho predpisu.

b) ostatni obchodni spoleénosti a druZstva, pokud ke konci rozvahového dne tcetniho
obdobi, za néjz se ucetnt zdvérka (§18 odst. 8) ovéruje, a ucéetniho obdobi bezprostiedné
predchdzejicitho , prekrocily nebo 7iZ dosdhly alespont dvou ze tri kritérii uvedenyjch v pismenu
a) bodech 1 aZ 3, v pripadé druZstva se zaméstnancem podle pismene a) bodu 3 rozumi
i pracovnt vztah ¢lena k druZstvu,
¢) ucetni jednotky podle § 1 odst. 2 pismena b), které jsou podnikateli, a to za podminek
podle pismena b),

d) dcetnd jednotky podle § 1 odst. 2 pism. d) aZ h) za podminek podle pismene b),
e) dcetni jednotky, ktergm tuto povinnost stanovi zvldstni prdvni predpis.

Stejné tak jako je vnéjsi ticetni audit, provadi se u organizaci i audity ostatnich oblasti
podnikovych ¢innosti. Vysledkem auditu je zprava auditora o nalezenych nedostatcich,
pfipadné potvrzeni, ze napiiklad stav ucetnictvi je v poradku.

Kromé povinnosti provadét vnéjsi audit podniku, patii k zakladni vybavé kazdého manage-
mentu provadéni vnitinich kontrol. K tomu tcelu jsou v podnicich zfizena oddéleni vnitini
kontroly, jejiz pracovnici se zabyvaji vSeobecnou kontrolou uvniti organizace.

7.1 Vnitrni kontrola

Vnitini kontrola zahrnuje veskeré aktivity, jimiz je zjistovano, zda dosahované vysledky
odpovidaji vysledkiim planovanym.

Vnitini kontrola je synonymum pro kontrolni mechanismy v ramci organizace.
Vnéjsi kontrolu realizuje subjekty stojici mimo podnik.

Kazdé kontrola zahrnuje:

zjisténi negativnich odchylek mezi skuteénym stavem a stavem pozadovanym,
zjisténi duvodu negativnich odchylek,

zjisténi pricinné souvislosti vzniku negativnich odchylek,

zjisténi miry odpovédnosti pracovnikt podniku odpovédnych za vznik negativnich
odchylek,

e vyzadani opatieni k odstranéni zjisténych nedostatku od piislusnych odpovédnych
pracovniki,
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e sledovani adekvatnosti téchto opatieni a jejich plnéni.

Ukol &. 7/1:

V organizaci byla provedena kontrola na konkrétnim pracovisti, u konkrétniho pracovnika.

Byly zjistény nékteré nedostatky. Byl sepsan protokol o zjisténych vysledcich. Na zakladé
této skutecnosti vznikaji otdzky:

1. Musi byt pracovnik, v jehoz praci byly zjistény nedostatky, sezndmen s vysledky
kontroly nebo s témito zdvéry musi byt sezndmen jeho pfimy nadfizeny?
2. Musi kontrolovany pracovnik podepsat protokol a ma se k nému vyjadiovat?

3. M4 pravo kontrolor moznost piimo udélit sankeci (pokutu, penéle) kontrolovanému
pracovnikovi?

4. M4 pravo néaslednd kontrola zjistovat vysledky piedchozi a zjisfovat, zda uloZena
opatfeni byla dodrzena nebo splnéna?

Pokuste se na tyto otazky odpovédét, pokud si nebudete védét rady podivejte se do Klice
a odpovédi si poznamenejte.

7.1.1 Pozadavky na vnitini kontrolu

Tabulka 7.1: Vnitini kontrola musi byt:

pruzné jasna hospodarna

srozumitelnd komunikovatelna pouzitelna

pfiméfend zaméiend do budoucnosti | pfijatelna

smysluplna v souladu s kulturou orga- | informujici o odchylkach
nizace

soucasti informaéniho | podporujici =~ vykonnost- | realizovand top manage-

systému motivujici mentem

chréanici aktiva podporujici jednani v sou- | prispivajici k vytvareni
ladu hodnoty

Podle definice COSO je: ,, Vnitini kontrola proces uskutec¢iiovany predstavenstvem, dozoréi
radou, managementem a ostatnimi zaméstnanci organizace, zaméreny na to, aby poskytoval
rozumnou jistotu, vztahujici se k dosazeni cil v néasledujicich kategorii*:

efektivnosti a U¢innosti operaci,
duvéryhodnosti (vérnosti, spolehlivosti) finanénich vykazu,

dodrzovani norem a zakonu, které byly pouzity,

= W o=

strategickych cilech spolecnosti.

(Poznamka: ,,COSO* — vnitin{ kontrola-integrovany ramec (The Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission), je povazovan za nejefektivnéjsi ramec vnitini
kontroly, ktery v soucasné dobé existuje, viz dalsi text.)

Prvky kontroly v COSO tvori:

e kontrolni prostredi,

N ———

PozZadavky

Definice
vniting
kontroly

Proky
kontroly
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hodnoceni rizik,
kontrolni ¢innost,
informace a komunikace,
monitorovani.

Vnitini kontrola v pojeti COSO:

je proces (prostiedek pouzity k dosazeni cile, ne cil sdm o sobé),

je realizovana lidmi (nejednd se pouze o formuldfe a manudly, ale o osoby na kazdé

urovni organizace),

e muZze prinést pouze pfiméreny stupen rozumné jistoty (ne stoprocentni, a to
vedeni organizace),

e je vytvafena pro usnadnéni dosahovani cila (v jedné nebo vice kategoriich,

které jsou uvedeny vyse a které se vzdjemné prekryvaji).

Protoze kontrola je dulezita pro dosazeni mnoha dulezitych cili, neustéle se zvySuji pozadavky
na disponovani lepsimi systémy vnitini kontroly a informovanosti o jeji kvalité. Vnitini
kontrola je stale vice povazovana za feSeni pocetnych potencionalnich problému.

Nesprdvné O vnitini kontrole vsak existuji jak ze strany manazeru, tak i internich auditort mnoho

predstavy nespravnych predstav — viz tab. ¢. 7/2.

o kontrole

Tabulka 7.2: Myty a fakta o vnitini kontrole
Mytus Fakta
Vnitini kontrola zac¢ina se silnym | Vnitfni kontrola zac¢ind se silnym
souborem politik a postupu kontrolnim prostiedim
Pro vnitini kontrolu jsou v pod- | Za vnitini kontrolni systém je od-
niku interni auditofi povédny management
Vnitini kontrola souvisi s fi- | Vnitini kontrola je soucdsti vsech
nanénim fizenim. Kontrolujeme | aspektt podnikovych ¢innosti
pouze to, co po nas pozaduje fi-
nané¢ni oddéleni
Vnitini kontrola je v podstaté ne- | Vnitini kontrola déld spravné véci
gativni, obsahuje prehled toho, co
se nesmi
Vnitini kontrola je nezbytné | Vnitini kontrola musi byt ve-
zlo. Spotfrebovava ¢as na ukor | stavéna do podnikatelskych pro-
stézejnich aktivit podniku — zho- | cest, ne mimo tyto procesy
tovovani produktu, prodej, ob-
sluhu zakaznika
Pti zestihlovani organizace a po- | V ramci zestihlovani organizace
silovani jejitho postaveni musime | a jejtho posilovani jsou potiebné
kontrolu zvysit ruzné formy kontroly
Pokud je vnitini kontrola do- | Vnitini kontrola poskytuje ro-
statecné silnd, muzeme si byt jisti, | zumné, nikoliv absolutni ujisténi
ze nedojde k podvodim a finanéni | o tom, ze cile podniku jsou dosa-
vykazy budou ptesné. hovany
Signdly  Signéaly budoucich potizi v piipadé, ze vnitini kontrola nefunguje vubec, nebo funguje
budoucich  nedostatecné:
potiZi

e neobvykle rychly rist nebo zisk, zejména ve srovnani s ostatnimi podniky v ramci
téhoz odveétvi,
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e finanéni vysledky se zdaji natolik dobré, az je to nepravdépodobné, a to zejména
pokud jsou vyrazné lepsi nez vysledky konkurence, kterd se neodlisuje v provadénych
operacich,

e neobvyklé zmény v ucetnich vykazech nebo v pomérovych ukazatelich finan¢ni analyzy,
zejména, rychlejsi rust pfijmu nez vynosu,

e vyznamné bankovni icty, pobocky nebo operace souvisejici s tzv. ,danovymi raji®,
pro které neni ospravedlnéni,

e lzemni rozptylenost provoznich jednotek s decentralizovanym managementem
a Spatnym systémem vnitiniho vykaznictvi,

e neschopnost vytvaret cash-flow z operaci, zatimco vykazy ukazuji, ze podnik vydélava,

prilisny optimismus pfi komunikovani s vlastniky ze strany top managementu, ktery

neustale ubezpecuje o budoucim mozném rustu,

ucetni metody, které preferuji formu pied obsahem,

ucetnictvi, které se lisi od postupu a praktik pouzivanych v rameci odvétvi,

vysoké zavislost na dluhovém financovani nebo potize se splacenim dluhu,

vysoké fluktuace urokovych meér,

vyznamna, neobvykld nebo komplexni transakce uzaviend na konci hospodaiského

roku,

neudspésné prosazovani podnikového etického kodexu,

e hrozba bezprostiedniho konkurzu nebo exekuce,

e vyznamné transakce se s priznénymi stranami, které se vymykaji fadnému sméru
podnikani,

e piilis slozitd organiza¢ni struktura, ptilis mnoho Fidicich linii, kontakty, které jsou
jasné bez vazeb na schvéalené podnikatelské zameéry,

e piilis mnoho podnikatelskych ujednéni, kterd jsou nesrozumitelnd a maji pouze maly
prakticky vyznam.

Ukol &. 7/2:

Pokuste se definovat dalsi mozné nedostatky, které se mohou zjistit pfi provadéni vnitiniho
auditu. Dalsi ptipady mate uvedeny v KIici.

KORESPONDENCNI UKOL é&. 7:

Zagslete tutorovi ukdzku rozboru situace organizace (podniku, instituce), kterd vykazuje dle
Vaseho nazoru mozné trendy k budoucim potizim. Pouzijte pfedchazejicich navodu, znaku
a konkretizujte je. Uved'te nékolik charakteristik, a to na zdkladé piikladi chovani, jedndni,
Cisel ¢i jinych dukazu ¢i dokladu dokumentujicich davody Vaseho hodnoceni.

7.2 Rizeni rizik

Riziko je tizce spjato s funkci interniho auditu a kontroly v organizaci. Na jedné strané
poskytuje interni audit vedeni organizace ujisténi, ze rizika, kterym je organizace vystavena,
jsou znama a jsou pod kontrolou. Na druhé strané je vyse rizika vychodiskem pro tvorbu
planu auditu.

7.2.1 Vymezeni pojmu riziko a jeho obsah

Pojem riziko pochazi, dle Oxford Dictionary of English Etymology, ze 17. stoleti z italského
slova RISC, rischio (tj. béh do nebezpeci) a piedstavuje citujeme ,... moznost stietu
s nebezpec¢im nebo utrpéni ztraty ¢i zranéni ... “. Konec citace.

Rizeni rizika je definovano jako identifikace, analyza a ekonomické ovladani rizik, ktera

N ———

Citace

Definice
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mohou ohrozit aktiva nebo zdroje organizace.

Identifikace rizika je zakladem pro vybér oblasti, které maji byt v organizaci auditovany.
Pro interni audit pak predstavuji tyto ,rizikové oblasti organizace“ vychozi body jeho
¢innosti. Z pozice interniho auditu je nutné rozeznavat alespoin nésledujici formy rizik:

o Cisté riziko — riziko, které ma pouze negativni stranku
Priklad:

Riziko nezaplaceni pohledavky, riziko pozaru, riziko povodné, riziko poskozeni zbozi,
riziko trazu, riziko ztraty, riziko dopravni apod.
Uved'te vlastni piiklad:

° Ob jektivni riziko — riziko nezavislé na ¢innosti zticastnénych subjektu
Priklad:

Netroda v zemédélstvi, riziko vztahujici se k makroekonomickym ukazatelim ekono-
miky jako napiiklad nevyrovnand platebni bilance, pokles cen akcii na burze v dusledku
krize v ropné oblasti apod.
Uved'te vlastni piiklad:

° Sub jektivni riziko — riziko zavislé na ¢innosti zucastnénych subjekti
Piiklad:

Riziko manka zavinéného zaméstnanci, riziko pokuty, pendle, riziko nedbalosti
zaméstnancu, riziko neuspéchu u zkousky atd.
Uved'te vlastni piiklad:

° Systematlcke riziko — riziko vyplyvajici z celkového ekonomického vyvoje a posti-
hujici vSechny subjekty
Priklad:

Politicka rizika, socio-ekonomicka rizika, rizika ptirodnich katastrof, riziko pandemie,
riziko globalniho oteplovani apod.
Uvedte vlastni pFiklad:

) Nesystematlcke riziko — riziko, které postihuje pouze urcité subjekty
Priklad:

Rizika spojend s nespolehlivosti dodavatell, s neplacenim u odbérateli, odchodem
casti odbératelu od prodejce, uvérové riziko, riziko onemocnéni, riziko ztraty davéry,
povesti, riziko kradezi, riziko korupce apod.

Uved'te vlastni piiklad:
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e Finanéni riziko — predstavuje mozné nepiiznivé uc¢inky vyvoje financénich proménnych

na ¢innosti organizace. N\
Piiklad: /,.\
Nepiiznivy vyvoj trokové miry, nepiiznivy vyvoj na kapitdlovém trhu, ménové

a uvérové riziko, vysoké mzdové naroky odboru atd. NI
Uved'te vlastni piiklad: A~

provoz a sluzby vefejné organizace. 4
Priklad: /,.

7N

Zalezitosti souladu s legislativnim oddélenim, s vnitinimi predpisy, nesoulad obecni
vyhldsky se zdkonem, nevybér povinnych poplatka apod. vi¢
Uvedte vlastni piiklad:

NI
/TN

7.2.2 Riziko a rizikovy management

Préce interniho auditora s rizikem vede k tomu, Ze interni audit byva ¢asto povazovan za  Funkce

vyznamnou soucast tzv. rizikového managementu. risk
Rizikovy management je zaloZen na: manage-
mentu
e poznani rizika,
e kvantifikaci rizika,
e analyze pficin rizika,
o zvlddnuti rizika.

Interni audit na jedné strané mapuje a monitoruje rizikové oblasti organizace, na druhé
strané pak audituje ¢innosti manazeru, zabyvajicich se fizenim rizika, tj. hodnoti predevsim
vhodnost, kvalitu, pfizpusobivost a uplatnitelnost jednotlivych opatieni k odvraceni, re-
spektive zvladnuti rizik.

. i . vuie vichord fazi Fizeni i , . v aci
Identifikace rizika predstavuje choz{ fazi Fizeni interniho auditu organizaci
predstavovanou zejména planovanim jeho ¢innosti.

Kvantifikace rizik se mtZe provadét riznymi pifstupy. Ve vétsiné piistupt se zjistuje
pravdépodobnost definovanych rizik a potencionalni skody, které muze riziko zpusobit. Tudiz
riziko se nejéastéji kvantifikuje jako vysledek pravdépodobnosti a potenciadlnich
skod.

Zuladnuti rizik se tedy tykd nejen priciny, ale i jeho ndsledku. ‘

Cist pro zijemce: /O

Risk management a krizovy management jsou samostatné odborné discipliny prednasené
samostatné nebo v ramci predmétu Teorie managementu na vSech ekonomickych fakultach
zaméfenych na vyuku a vychovu podnikatelu. Pokud Viés tyto discipliny vice zajimaji,
odkazujeme Vs na hlubsi studium téchto odbornych piedméti jak na MVSO, tak i na
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jinych ekonomickych fakultach, které maji v publika¢ni ¢innosti skripta vénovana témto
disciplindm. Jednd se o skripta vydana pfedevsim Podnikatelskou fakultou VUT v Brné,
Batovou univerzitou ve Zliné, Ekonomickou fakultou VSB-TUO v Ostravé ¢ VSE v Praze.

7.2.3 Opatieni na eliminaci rizika nebo jeho dopadua

Opatfeni rozlisujeme dle moznosti rizika, tj. v které fazi procesu riziko vznika a kdy jej lze
eliminovat.

a) Pokud jde o pfi€inu rizika, opatfeni by méla sméfovat na vylouceni rizikové udélosti
nebo snizeni pravdépodobnosti jejiho vyskytu.

b) Opatieni zaméfend na nasledek se tyka snizeni rizika, rozptyleni rizika, predchézen{
riziku, odvraceni rizika nebo pfenosu rizika.

Interni audit se ve své ¢innosti zabyva jek pfedem planovanymi audity, tak i audity
¢innosti vSak zpravidla spoc¢ivd v oblasti auditu obsazenych v dlouhodobych, stfednédobych
(tj. strategickych) a kratkodobych (tj. roénich) planech. Urceni toho, co ma byt auditovdno,
pripravuje vedouci dtvaru interniho auditu na zdkladé jednédni s TOP managementem.
Smyslem urcovéni rizika je identifikace nejdilezitéjsich oblasti, které by mély byt auditovany,
a zabezpeceni odpovidajicich zdroju pro tuto auditni ¢innost.

7.2.4 Katalog rizik

Katalog rizik by mél byt vypracovan pro kazdé organizacni prostiedi. MARGETTS &
WILLCOCKS (1993) uvadeéji zédkladni kategorie katalogu, pfi jejichz tvorbé se musi vzdy
brat v uvahu specifické podminky dané organizace, zejména:

e ztrita schopnosti ovlddat rust ndkladu,

e ztrita schopnosti vnimat potieby uzivatelu, respektive predstavitelu souvisejicich
z&jmu,

selhani expertnich sluzeb,

vykonnost a spolehlivost pouzivanych technologii,

selhani systému (fidicich, provoznich, informaénich aj.),

LPlytvani®, zneuziti zdroju, podvody, korupce ¢i jiné moznosti zneuziti pravomoci,
postaveni ¢i informaci,

e piirodni katastrofy,

e havarie zpusobené lidskym faktorem atd.

Z definice interniho auditu vyplyva, ze jeho hlavnimi ukoly jsou tii ¢innosti — dohlizet na
spravu a fizeni organizace, na vnitini kontrolu a na fizeni rizika.

Pfi vyhodnocovani rizik je v praxi pouzivan internim auditorem rdmec COSO. Ten vymezuje
hlavni sou¢asti analyzy rizik, navrhuje jednotny postup a poskytuje jasny navod pro risk
management organizace (Enterprise Risk Management — ERM)

Shrnuti:

e Vnitini kontrola zahrnuje veskeré aktivity, jimiz je zjisfovano, zda dosahované vysledky
odpovidaji vysledkum plénovanym.

e Vnitini kontrola je synonymum pro kontrolni mechanismy v rdmci organizace.

e Vngéjsi kontrolu realizuje subjekty stojici mimo podnik.
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Vnitfni kontrola je proces, prostfedek pouzity k dosazeni cile.

Signaly budoucich potizi jsou diivodem pro hlubsi interni kontrolu.

Riziko pfedstavuje moznost stietu s nebezpeéim nebo utrpéni ztraty ¢i zranéni.

Rizen{ rizika je definovéno jako identifikace, analyza a ekonomické ovladani rizik,

ktera mohou ohrozit aktiva nebo zdroje organizace.

e Rozeznavame ¢Cisté riziko, objektivni, subjektivni, systematické, nesystematické, fi-
nancni a operaéni riziko.

e Riziko se nejcastéji kvantifikuje jako vysledek pravdépodobnosti a potencidlnich skod.

e Zvladnuti rizik se tykd nejen pficiny, ale i nésledku.

e Pro kazdé organizaéni prostiedi by mél byt vypracovan katalog rizik.

Kontrolni otazky:

Jak byste definovali pojem vnitini kontrola?
Jaké je zakladni ¢lenéni kontrol?

Jaky je obecny postup kontroly?

Jaké jsou pozadavky na vnitini kontrolu?
Co znamena COSO?

Jaké znéte signédly budoucich potizi?

Jak byste definovali pojem riziko?

Jaké znate formy rizik?

© 0 NS oA WD

Na ¢em je zalozen rizikovy management?

_.
e

Jaka znate obecnd opatieni na eliminaci rizika nebo jeho dopadu?

Autotest:

1. Politické riziko je:
(a) nesystematické
(b) systematické
(c) cisté
2. Cisté riziko:
(a) m& pouze negativn{ strénku
(b) je nezdvislé na ¢innosti zicastnénych subjektu
(c) postihuje vsechny subjekty
3. Neplati, ze:
(a) za vnitini kontroln{ systém je odpovédny management
(b) vnitin{ kontrola je soucdsti vSech aspektu podnikovych ¢innosti

(¢) vnitini kontrola je v podstaté negativni, obsahuje prehled toho, co se nesmi
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Druhy investicnich nastroju
a druhy cennych papiru

Popis lekce:

Tato lekce uvadi do studia investovani. Jsou zde vysvétleny rozdily mezi redlnymi a fi-
nanc¢nimi investicemi. Lekce déle popisuje podstatu cennych papiru, rozdéluje jejich kla-
sifikace a vysvétluje déleni cennych papiru podle podoby a formy. Lekce méa nésledujici
strukturu:

8.1 Redlné investice

8.2 Finanéni investice

8.3 Podstata cennych papiri

8.4 Klasifikace cennych papiru

8.5 Podoby a formy cennych papiru

Tato lekce uvadi ¢tenare do problematiky fizeni rizik a tlohy vnitiniho auditu, jakozto
néstroje nezbytné podnikové &innosti ke zjistovani nekorektnich stavii a jevii, piedpokladu
pro jejich odstranéni ¢i zmirnéni.

Délka lekce: 45 minut

Klicova slova:

Investice, redlné investice, finanéni investice, cenny papir, komoditni trhy, trhy s nemovi-
tostmi, trhy s umeéleckymi predmeéty, funkce cenného papiru, cenny papir na dorucitele,
cenny papir na jméno, cenny papir na fad, imobilizované cenné papiry, listinné cenné papiry,
zaknihované cenné papiry, vypis z evidence.

Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:

popsat moznosti investovéani,

rozlisit rozdily mezi redlnymi a finanénimi investicemi,
uvést v éem spoc¢iva podstata cennych papiru,
klasifikovat cenné papiry,

rozdélit cenné papiry podle podoby a formy.
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V dnesnim modernim svété mé témér kazdy ¢lovék néjaky piijem. Tento pifjem muze pouzit
k uspokojeni svych potfeb ndkupem véci okamzité spotieby nebo ho investovat do produktu,
ktery v budoucnu hodla pfeménit v penize.

8.1 Realné investice

Dnes rozliSujeme dva druhy investic — redlné a finan¢ni. Redlné investice predstavuji
realné existujici véci movité i nemovité a maji charakter dlouhodobého uziti. Predstavovany
jsou komoditnimi trhy, trhy s nemovitostmi (byty, pozemky), trhy s uméleckymi predméty
(obrazy, sochy) a investicemi provddénymi v rdmci podnikatelské cinnosti. Zajem o redlné
investice vzdy roste v obdobi politické nestability a pii vysoké mife inflace, protoze tyto
realné investice maji schopnost 1épe si udrzet hodnotu.

Priklad:

Na komoditnich trzich se bézné obchoduje se zlatem, stiibrem, ropou, bavlnou, cukrem,
kévou, obilninami, kakaovymi boby a dal§imi.

8.2 Financ¢ni investice

Finanéni investice jsou predstavovany nakupem produktu finanéniho trhu. Na finanénim
trhu jsou nejcastéji obchodovatelné cenné papiry. V dnesni dobé a zejména pak s nastupem
modernizace finanénich trht za¢ind puvodni nazev cenny papir ménit svou skuteénou
podstatu, protoze v dnesnim svéte jde ¢asto o ,,dematerializované cenné papiry“, které
nemaji fyzickou podobu a jejich existence je pouze ve formé zdznamu v piislusné evidenci
ve formé digitalnich dat.

Ukol é. 8:

Kazdy z Vis jisté premyslel, kam by investoval, kdyby mél dostatek finanénich prostiedki.
Vyjmenujte piiklad redlné investice, ktera by pro Vas ptipadala v tvahu.

8.3 Podstata cennych papirt

Cenné papiry umoziuji jednoduchou manipulaci pfi obchodnich transakcich. Vyhodou je
transportovani, evidovéni, zaknihovéni, jejich rychld a pruznd prevoditelnost (vyjma nékteré
druhy cennych papirt, u nichz je prevoditelnost omezena) a pfitom umoziuji jednoznaénou
konkretizaci objektu obchodu tak, aby obchodovani bylo bezpeéné, chranéné pred podvody
a zneuzivanim.

Cenné papiry jsou symbolem hodnoty. Proto s sebou nesou nékolik vyznamnych funkei.
Mezi hlavni funkce cennych papiri muzeme priradit:

Funkce investiéni — Nabyti cenného papiru je chdpano jako funkce investi¢ni. Primarnim
duvodem investovani do nékterych cennych papiru neni vyuziti prdv z nich ply-
noucich(prévo hlasovat u akcif a dalsi), ale vynos z cennych papiru.

Spekulaéni prostifedek — Pokud investor kupuje cenné papiry s imyslem prodat je
a nevykondvat jind prava s nimi spojend, plni cenné papiry funkci spekulac¢niho
prostiedku. V tomto piipadé jde investorovi hlavné o kapitdlovy vynos. Obdobna



Kapitola 8. Druhy investi¢nich nastroju a druhy cennych papira 105

situace nastava, kdyz investor proda cenné papiry diive nez je koupi a ocekava, ze
pred jejich doddnim je zakoupi za nizsi cenu nez je prodal (finan¢ni derivéty).

Funkce cirkulaéni — cenné papiry plni také funkci cirkula¢ni. To znamend, Ze mimo cenné
papiry, u nichz je ze zdkona omezena pievoditelnost, plni funkci obéznou. Vybrané
druhy CP se prodavaji na vefejnych trzich anonymné.

8.4 Klasifikace cennych papira

Cesky pravni Fad neobsahuje obecnou definici pojmu cenny papir, ale v zékoné
¢. 591/1992 Sb. o cennych papirech je uveden taxativni vycet: akcie, zatimni listy, poukdzky
na akcie, podilové listy, dluhopisy, investi¢ni kupony, kupény, opéni listy, sménky, Seky,
nalozné listy, skladistni listy, zemédélské skladni listy.

8.5 Podoby a formy cennych papirt

Cenné papiry lze délit podle nékolika kritérii.
Podle pirevodu vlastnictvi:

e na dorucitele (nékdy oznacované ,na majitele“) — mohou byt pfeviddény naprosto
volné, vlastnikem je osoba, ktera cenny papir predlozi,

e na jméno — na cenném papiru je uvedeno jméno jeho vlastnika, prevod vlastnickych
prav u tohoto cenného papiru se provadi pisemnou smlouvou o prevodu cenného
papiru. Zmeéna majitele muze byt u tohoto druhu omezena a v nékterych piipadech
zcela zakdzana emitentem,

e na 7ad — jde o cenné papiry, kde je zaznamenan majitel v textu cenného papiru,
ale prevod vlastnickych prav se provadi bez nutnosti souhlasu emitenta vyplnénim
rubopisu (indosamentu).

Dalsi ¢asto uzivané déleni je podle formy cenného papiru:

e [istinné — jde o cenné papiry, které maji materializovanou papirovou podobu,

e imobilizované — cenné papiry v pisemné podobé, které jsou ulozeny ve specialni
instituci nazyvané sbérna banka, a u nichz prevod majetkovych préav probiha zapisem
zmény vlastnika v evidenci sbérné banky,

e zaknihované — tyto cenné papiry nemaji skuteé¢nou fyzickou podobu, ale jejich existence
je pouze jako zaznam v digitalni podobé na pocitaci. Veskeré majetkové zmény pak
probihaji pouze zménou elektronického souboru dat v pocitaci.

Priklad:

U zaknihovaného papiru nemé majitel v rukou cenny papir, ale pouze vypis z evidence

Strediska CP Praha.
KORESPONDENCNI CVICENI é&. 8:

Najdéte pomoci internetu informace o obchodovatelném cenném papiru na ¢eském trhu.

Popiste o jaky typ cenného papiru se jedna, jakou méa formu a prevoditelnost a se vSemi
udaji, které jste o CP zjistili, zaslete tutorovi véetné odkazu, ze kterého jste cerpali.

Klasifikace
cenngjch
papird

Podoby
a formy
cennych
papiri
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Shrnuti:

e Redlné investice predstavuji redlné existujici véci movité a nemovité a maji charakter
dlouhodobého uziti.

e Finanéni investice muzeme poridit na finanénim trhu a jsou predstavovény nejcastéji
cennymi papiry.

o Cesky prévni f4d uvadi oznacuje za cenné papiry: akcie, zatimni listy, poukézky na
akcie, podilové listy, dluhopisy, investi¢ni kupony, kupdny, opéni listy, sménky, Seky,
nalozné listy, skladistni listy, zemédélské skladni listy.

e Cenné papiry lze rozdélit podle pirevoditelnosti: na dorucitele, na jméno a na fad.

e Podle formy ¢lenime cenné papiry na: listinné, imobilizované a zaknihované.

Kontrolni otazky:

Co jsou to redlné investice?

Jak byste definovali pojem ,finanéni investice“?
V ¢em spocivé podstata cennych papira?

Jaké funkce s sebou nese cenny papir?

Jaké znate cenné papiry?

Jak se déli cenné papiry podle prevoditelnosti?

NS U N

Jak ¢lenime cenné papiry podle formy?
Priavodce studiem:

Tato lekce predstavuje zakladni druhy investiénich néstroju. Zabyva se ¢lenénim investic
na realné a finanéni. Hlavni finanéni investice predstavuji cenné papiry. Cenny papir jako
nositel hodnoty s sebou nese investicni, spekula¢ni a cirkula¢ni funkci. V lekei jsou uvedeny
zékladni rozdéleni cennych papiru podle prevoditelnosti a formy. Pfed dalsim vykladem,
ktery bude zaméren na rozhodovani o investici na kapitdlovém trhu, je nezbytné znat
charakteristiku jednotlivych druhu cennych papiri. Protoze cenné papiry jsou velmi dulezité
budeme v nasledujici lekci vénovat této problematice pozornost.

Autotest:

1. Mezi redlné investice lze zatadit:
(a) cenné papiry
(b) zlato
(c) finan¢ni derivaty
2. Mezi cenné papiry nepatii:
(a) akcie
(b) smeénka
(c) talon
3. Podle formy se déli cenné papiry:
(a) na dorucitele, na jméno, na rad
(b) listinné, imobilizované, zaknihované

(¢) dlouhodobé, stiednédobé, kratkodobé



Kapitola 9
Trh cennych papiru

Popis lekce:

Lekce popisuje druhy cennych papiru: Seky, sménky, skladistni listy, nalozni listy, konosa-
menty, podilové listy, kupony, opéni listy. Jsou zde popsany rozdily mezi organizovanym
a neorganizovanym trhem. Predstavitelem organizovaného trhu jsou burzy, které se déli
podle zbozi nebo sluzeb, se kterym je na burze obchodovano. Mimoburzovni trhy se pak déle
¢leni na organizované a neorganizované. Piikladem organizovaného je napiiklad RM-systém
a neorganizovaného jsou OTC trhy.V dalsi ¢asti jsou popsany zpusoby emise a obchodnici
s cennymi papiry. Lekce mé nésledujici strukturu:

9.1 Cenné papiry
9.1.1 Akcie

9.1.2 Dluhopisy
9.1.3  Sek

9.1.4  Sménka

9.1.5  Skladistni list

9.1.6  Nalozny list

9.1.7  Konosament

9.1.8  Podilové listy

9.1.9  Kupony

9.1.10 Opéni listy

9.2 Organizovany a neorganizovany trh
9.2.1 Burza

9.2.2  Mimoburzovni trhy

9.3 Emisni obchody

9.4 Obchody na sekundérnich trzich, obchodnici s cennymi papiry

Délka lekce: 90 minut
Klicova slova:

Sek, sménka, skladistni list, nélozni list, konosament, podilovy list, kupén, opéni listy,
Organizovany trh, neorganizovany trh, burza, mimoburzovni trhy, OTC trhy, emisni obchody,
obchodnici s cennymi papiry, emisni tvurce, emisni obstaravatel.
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Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:

e popsat Seky, sménky, skladistni listy, ndlozni listy, konosamenty, podilové listy, kupény,
op¢ni listy, akcie a dluhopisy,

klasifikovat rozdily mezi organizovanym a neorganizovanym trhem,

vysvétlit podstatu a typy burz,

popsat emisni obchody,

vysvétlit rozdily mezi jednotlivymi obchodniky s cennymi papiry.

9.1 Cenné papiry

V této kapitole se seznamime blize s jednotlivymi druhy cennych papiria. V podnikové praxi
se Casto setkdavame s problémem jak zajistit financovani konkrétnich projektu. Z tohoto
duvodu je dobré znit moznosti, které ndm cenné papiry nabizi jaké prostfedky je mozné
ziskat a co nas to bude stat.

9.1.1 Akcie

Akcie je cenny papir, ktery predstavuje pro svého majitele pravo podilet se na zisku
spole¢nosti a na jejim Fizeni pokud neni stanoveno jinak a pravo na likvida¢nim zustatku
spole¢nosti. Podil na zisku je vypldcen akciondiim v podobé dividend. O vysi vyplacenych
dividend rozhoduje kazdy rok na zékladé dosazeného hospodarského vysledku valnd hromada.
V piipadé ztraty nemusi byt dividendy vyplaceny vubec. Kazdd akcie ma svou nomindlni
hodnotu. Je-li spoleénosti vydéno vice druhu akeii, nemusi mit vechny stejnou nominélni
hodnotu. Akcie mohou existovat jak v listinné, tak v zaknihované podobé a mohou znit na
jméno i na dorucitele. Prevoditelnost akcii na jméno je neomezend, muze byt vsak omezena
stanovami. Soucasni vlastnici se tak mohou branit prevzeti spolecnosti konkurenci.

Druhy akcii
Akcie rozdélujeme na kmenové a prioritni:

e Kmenové akcie, predstavuji pozadavky majiteli kmenovych akcii na vynosy a ma-
jetek akciové spolecnosti a nejsou s nimi spojena zadna zvlastni prava. S kmenovymi
akciemi jsou spojena prava majitele na:

hlasovaci pravo,

— predkupni pravo na nové akcie,

— pravo na podil z likvida¢niho vynosu,
— pravo majitele na vyplatu dividend.

Kmenové akcie maji z pohledu emitenta fadu vyhod a nevyhod.
Vyhody:

— neexistuje zdvazek k vyplaté dividendy,

— kmenové akcie se 1épe prodavaji nez prioritni akcie a dluhopisy,
Nevyhody:

— emise kmenovych akcii rozsifuje hlasovaci prava mezi dalsi majitele akcii,
— vyS8§i pozadovand vynosnost investoru,
— vysoké emisni naklady.

Naklady emise kmenovych akcii jsou v porovnani s emisi akcii prioritnich vyssi.
Hlavnim duvodem je vétsi riziko spojené s drzenim kmenovych akcii.
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Vyjimeénym typem kmenovych akcii jsou akcie, které mohou nabyvat zaméstnanci
(dffve zameéstnanecké akcie), jejichz pouziti musi byt upraveno ve statutu.

e Prioritni akcie, jsou akcie, s nimiz jsou spojena prednostni prava tykajici se vyplaty
dividendy, a proto predstavuji pro majitele zdroj stalého pi{jmu. Souhrn jmeno-
vitych hodnot prioritnich akcii nesmi prekrocit polovinu zakladniho kapitalu akciové
spole¢nosti. S prioritni akcii je spojeno pfednostni pravo na likvidacni zustatek.
Vyhody a nevyhody ze strany emitenta:

Vyhody:

— zisk kapitdlu bez omezeni vlivu majiteli kmenovych akcif,
— dlouhodobé predvidatelny zisk z akcie,
— stabilni vyplata dividend i pii vyssim rustu zisku.

Nevyhody:

— majitel ma omezena vétsinou jina prava, obvykle hlasovaci,
— povinnost vypldcet dividendy i v pfipadé neocekavaného poklesu zisku,
— vysoké emisni néklady.

Nalezitosti akcie:

obchodni jméno spolecnosti,

¢iselné oznaceni a jeji jmenovitou hodnotu,

oznaceni, zda jde o akcii na jméno, ¢i majitele (je-li na jméno, pak jméno majitele),
vysi zdkladniho jméni a pocet akcii v dobé vydani,

datum vydani a podpisy dvou ¢lenu piedstavenstva opravnénych podepisovat za
spolecnost,

e je-li vydano vice druhu akcii, musi akcie obsahovat oznaceni druhu a urceni prav
s nim spojenych alesponn odkazem na stanovy.

Prava spojena s akciemi

Mimo prava spojend s drzenim akcii, které jsou uvedené v predchozi ¢asti, je nutné se zminit
také o moznosti pfevadét samostatné nékterd prava spojend s drzenim akcii. Vlastnim
prevodem akcie se prevadéji vSechna prava s nimi spojend. Oddélené lze prevadét:

e pravo na vyplaceni dividendy,

e pravo na vyplaceni podilu na likvidaénim zustatku spojené s akcii. Tento pievod
samostatné prevoditelného prava musi byt na listinné akcii nebo v evidenci Strediska
cennych papiru vyznacen,

e prednostni pravo na upisovani akcii.

Mezi dalsi dulezitd prava akcionaiu patii: pravo na vyménu zatimniho listu za akcii po
zaplaceni celého emisniho kursu, pravo pozadovat za podminek stanovenych zakonem
zafazeni ur¢ité zalezitosti na jednani valné hromady a pravo na informace.

9.1.2 Dluhopisy

Dluhopisy jsou obchodovatelné cenné papiry na burze cennych papiru, které predstavuji
zavazek emitenta splatit v den splatnosti majiteli dluhopisu jeho nominalni hodnotu.
Investory u dluhopisu zajim4 zejména vyse pravidelnych droku a soucasné, kdo dluhopis
emituje a s tim spojené riziko. Vyse iroku byvé predem uvedena piimo v textu dluhopisu.
Uroky jsou vyplaceny az do konce platnosti dluhopisu. V tom okamziku investor obdrzi
zpét i prostiedky, které za dluhopis pii jeho koupi zaplatil. Vyjimku tvoii tzv. dluhopisy
s nulovym kuponem, kdy se neplati zaddné uroky v prubéhu, ale jednorazové na konci
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platnosti zaplati emitent troky véetné nomindlni hodnoty dluhopisu. Emitent dluhopisa
se na kapitalovém trhu obraci na potencionalni investory, ktefi jsou ochotni investovat do
dluhopisu své penézni prostiedky.

Problematika dluhopist je v CR Fesena zdkonem &. 190 /2004 Sb. o dluhopisech. Zdkon
definuje dluhopis jako: ,Dluhopis je cenny papir, s nimz je spojeno pravo na splaceni dluzné
castky a povinnost emitenta toto pravo uspokojit.“ Jinymi slovy ten kdo vydava dluhopis
se zavazuje, ze bude majiteli cenného papiru platit dluznou ¢éstku v jedné ¢i pravidelnych
splatkach.

Druhy dluhopisa
Dluhopisy délime podle podoby na:

e listinné, maji fyzickou podobu a majitel ma cenny papir u sebe. V této podobé ma
cenny papir plast a kuponovy arch. Kuponovy arch je slozen s kupénii a talonu,
které opraviiuji majitele dluhopisu v den splatnosti vyznac¢eném na dluhopisu zadat
vyplaceni droku. Talon opraviiuje k vyzvednuti dalsiho kupénového archu,

e zaknihované, jsou vedeny pouze ve formé zdznamu u spravce registru cennych papiru
dané zemé.

podle emitenta na:

e statni — vyddva je stdt nebo vefejnd instituce, jsou nejméné rizikové, oproti ostatnim
emitentum v8ak nabizeji mensi vynos. Stat takto ziskava prostfedky na naroéné
investi¢ni projekty, vystavbu dédlnic nebo thradu neoc¢ekavanych vydaju. Napf. pii
katastrofalnich povodnich v roce 2007 vydal stat tzv. ,Povodnové dluhopisy“, tak,
aby byl zajistén co nejrychlejsi pfisun finanénich prostfedku do postizenych oblasti,

e komunalni — emitentem jsou zde mésta a obce, jako pitklad muzeme uvést komunalni
dluhopisy,

e podnikové — vydéavaji je podniky,

e bankovni — jde o dluhopisy emitované bankovnim domem. Jako piiklad mizeme uvést
depozitni certifikaty nebo hypoteéni zastavni listy.

podle doby splatnosti:

e dluhopisy kratkodobé s dobou splatnosti do 5 let,
e strednédobé s dobou splatnosti od 5 do 10 let,
e dlouhodobé dluhopisy s dobou splatnosti delsi nez 10 let.

Obvykle pii vybéru dluhopisu na trhu plati — ¢im vétsi riziko je spojené s drzenim, tim vétsi
vynos musi investorovi prinést, jinak zvoli méné rizikovou investici se stejnym vynosem.

Uroéeni dluhopisa
Podle zptisobu troéeni rozlisujeme néasledujici dluhopisy:

e s pohyblivym kupénem, vyse tirokové sazby je v prubéhu doby vypldceni jednotlivych
uroku pohybliva a obvykle byva vazdna na nékterou irokovou sazbu,

e s pevnym kupoénem, kdy je stanovend fixni trokové mira, kterd se po celou dobu
nemeént,

e s nulovym kupdénem, po celou dobu splatnosti dluhopisu nejsou placeny zadné 1uroky.
Emitent splati veskeré uroky véetné nominalni hodnoty dluhopisu na konci splatnosti
cenného papiru. Napf. emitent vyda cenny papir s nominalni hodnotou 10 000 K¢
a splatnosti 5 let. Na burze jej prodd za 7 000 K¢. Za 5 let v den splatnosti pak
majitel dostane zaplaceno 10 000 K¢ od emitenta. Zisk je tedy 3 000, ale investor ma
pristup k investovanym prostfedkum véetné uroku az po 5 letech.
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Nalezitosti dluhopisil jsou ve vétsiné stati stejné. V CR jsou upraveny zdkonem &. 190/2004
o dluhopisech.

Dluhopisy se pouzivaji pro feseni dlouhodobych potieb podniku. Nejvice se k financovani
vyuzivaji v USA. Dilezité je také zvazit, zda zvolime emisi vefejnou nebo nevefejnou. Vefejna
emise je drazsi, nicméné dovoluje oslovit vétsi pocet zajemcu. Dluhopisy s sebou nesou
s pohledu emitenta fadu vyhod a nevyhod:

Vyhody financovani pomoci emise dluhopisi:

e Pii dobfe provedené emisi je mozné ziskat vétsi objem kapitdlu nez klasickym tvérem.

Firma zahrnuje urok z dluhopisu do svych nékladu, ktery snizuje naklady kapitalu
u dluhopist.
Vétitel se nepodili na rozhodovani firmy, coz usnadiiuje udrzeni kontroly stavajicim
vlastnikum.

e Casové rozlozeni splatek, kdy emitent plati po dobu spldceni dluhopisit pouze troky

a jistina se splati az v poslednim roce.

Nevyhody:

Existence emisnich naklad, které napiiklad u uvéru nejsou.

Povinnost zvefejnit emisni podminky a v piipadé verejné obchodovatelnych dluhopisu
musi plnit informaéni povinnost vaéi komisi s cennymi papiry.

V pripadé poklesu oéekdvaného zisku muze pevné stanovend vyse vynosu z dluhopisa
nebo thrada jistiny zpusobit finanéni problémy.

Pokud budeme zvazovat financovani dluhopisy, musime posoudit zejména nésledujici aspekty:

vyse uroku, kterou zaplatime za celou dobu splatnosti dividend, v ptipadé rozhodovani
o emitovani dluhopisu je nutné zvazit, zda neni vhodné zvolit jiny druh financovéni,
napiiklad dlouhodoby tvér.

ruceni za dluhopis, je jednim z faktoru, ktery muze ovlivnit investora pii vybéru
potenciondlni investice. Pokud bude zaruka pro investora nedostate¢nd, bude zvazovat
investici do méné rizikového projektu. V tomto piipadé musi emitent zvazit, jak
vysoky tirok je pro néj prijatelny a nabidnout dluhopisy s takovym trokem, aby byl
také zajimavy pro investory.

Ndlezitosti dluhopisi:

e oznaceni emitenta, nazev nebo jméno a sidlo nebo bydlisté emitenta,

nazev dluhopisu a jeho ¢iselné oznaceni, tj. poradové ¢islo a pokud je vice sérii
dluhopisu i oznaceni série,

nominéln{ hodnotu dluhopisu v ¢eské meéné (celé tisice Ké) nebo v ciz{ méneé,
zpusob stanoveni vynos,

prohlaseni emitenta, ze dluzi nominalni hodnotu dluhopisu jeho majiteli,

zavazek emitenta splatit nomindlni hodnotu dluhopisu v ur¢itém terminu nebo
terminech, vyplacet uréeny vynos ve dluhopisu stanovenych terminech, zpusob téchto
vyplat a urceni platebniho mista,

e u dluhopisu znéjictho na jméno i jméno jeho prvniho majitele,
e datum vydéni dluhopisu a otisk podpisu predstavitelu emitenta,
e tdaj o rozhodnuti ministerstva financi o povoleni emise dluhopisu, s vyjimkou piipadu,

kdy se povoleni nevyzaduje.

Vighody fi-
nancovani
pomoct
emise
dluhopisu

Nevyhody
finan-
covdni
pomoct
emise
dluhopisu

Nalezitosti
dluhopisi
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Kuponovy arch musi obsahovat:

¢islo a sérii dluhopisu,
poradové ¢islo kuponu,
datum splatnosti vynosu,
fakultativné dalsi udaje.

Hypotécni zastavni listy

Hypotécni zastavni listy emituji banky a spofitelny, které k tomu ziskaly opravnéni od
centralni banky. Nomindlni hodnota vSech hypotéénich zdstavnich listi musi byt plné kryta
zastavnim pravem k nemovitostem. V pfipadé nesplaceni hypotetniho tvéru mé banka
pravo prednostniho uspokojeni z nemovité zastavy pred ostatnimi vériteli, proto sebou
nesou hypotecéni zastavni listy nizké riziko.

Depozitni certifikaty

Depozitni certifikdty vyjadiuji zdvazek emitenta vuci véfiteli, kdy se véritel zavazuje v den
splatnosti uhradit nomindlni hodnotu zvysenou o trok. Jinou formu depozitniho certifikdtu
pouzivanou spiSe v zahrani¢i se véfitel zavazuje vyplatit nominalni hodnotu, pficemz
depozitni certifikdt je prodan za cenu nizsi a vynosem je pro investora rozdil mezi prodejni
a kupni cenou. Emitovany jsou bankami a nesou obvykle staly pifjem.

Komunalni dluhopisy

Komunélni dluhopisy mohou emitovat obce nebo banky. Zajisténi probiha v plné vysi
majetkem obce. Obce tak mohou ziskat majetek na dlouhodobé projekty, které presahuji
moznosti jejich ro¢niho rozpoctu.

Vyménitelny dluhopis

S timto dluhopisem je spojeno pravo na jeho vyménu za jiné dluhopisy nebo akcie. Pii
vyplaceni si majitel muze vétsinou vybrat, zda si nechd vyplatit hodnotu dluhopisu, nebo
zda uplatni pravo na vymeénu za jiné dluhopisy ¢ akcie.

Emise dluhopisu pfinasi moznost ziskani velkého kapitdlu na financovani, ale tato moznost
neni v Ceské republice piilis vyuzivana.

9.1.3 Sek

Sek je ve srovnani s ostatnimi cennymi papiry velmi mlady. Literatura se v uréeni vzniku seki
rozchazi, nicméné listiny podobné sekum se vyskytuji poprvé v Itélii. V té dobé si obchodnici
ukladali penize proti stvrzence do banky. Banka na zakladé pisemného ptikazu vkladatele,
ktery byl predan piijemci, proplatila ¢dstku uvedenou na téchto prvnich predchudcich
dnesnich seku. Z Itédlie se pozdéji Seky rozsitily do ostatnich zemi a zejména pak v Anglii si
ziskaly velkou oblibu. Nejvétsi popularity dosdhli seky v USA, nicméné v dnesni dobé jsou
stale vice nahrazovany platebnimi kartami.

Sek je cenny papir, kterym vystavce Seku davé pifkaz tieti osobé (napiiklad bance, u které
mate Ucet), aby osobé nebo spoleénosti uvedené na seku vyplatil uvedenou ¢astku.
Cestovni $ek je cennym papirem, ktery opraviiuje osobu v ném uvedenou k piijeti ¢dstky
v ném urcené pti jeho predlozeni k vyplaté, a to podle podminek stanovenych vystavcem
cestovniho Seku.

Bankovni ek je cennym papirem, kdy vystavcem Seku je piimo banka. Ptijemce seku ma
zarucené, ze mu bude Sek proplacen, jelikoz rucitelem je banka.

Pokud nastane situace, ze dojde ke ztraté nebo odcizeni Seku muze majitel Seku pozadat
o pozastaveni platby a penize jsou zadateli pfipsany na ticet nebo vyplaceny v hotovosti.
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9.1.4 Sménka

Puavod smének uvadi literatura jiz v fimskych listindch sepisovanych pied notarem. Listiny,
které se podobaji dnesnim sménkam, se vyskytovaly ve 12. stoleti v Italii.

Sménka je listinny cenny papir, jenz ma predepsany obsah. Je prevoditelnd, muze mit pouze
formu na fad nebo na jméno a musi byt v listinné podobé. Sménky mizeme rozdélit na cizi
a vlastni.

smeénka vlastni — vystavce se zavazuje, ze zaplati jiné osobé penézitou ¢astku v den splatnosti.

smeénka cizi — vystavce prikazuje zaplatit jemu samotnému nebo treti osobé v den splatnosti
stanovenou c¢astku.

Osobu, ktera sménku pfijala, nazyvame akceptant a prijeti sménky se nazyva akcept sménky.

Zjednodusené jde o poskytnuti individudlni pujcky, které je doprovizeno vystavenim listiny
a tou je pravé sménka.

Naélezitosti sménky jsou:

oznaceni, ze jde o sménku,

bezpodmineény piikaz nebo pifslib (u sménky vlastni) zaplatit uréitou ¢dstku,
uvedeni jména toho, kdo ma platit (sménecnik, trasdt) u sménky vlastni se neuvadi,
uvedeni terminu splatnosti, neni-li uveden, pak sménka plati jako sménka na vidénou,
uvedeni mista zaplaceni, mimo piipad, kdy je u jména sménecnika uvedeno misto,
uvedeni jména sménecného véritele (remitenta), tj. na koho nebo na &f fad mé byt
zaplaceno,

datum a misto vystaveni,

e vlastnorucni podpis vystavce.

9.1.5 Skladistni list

Skladistni list s sebou nese pravo pozadovat skladovanou véc. Pouziva se v ptipadé, kdy
majitel skladu (skladovatel) musi na zdkladé smlouvy pisemné potvrdit pievzeti zbozi ze
skladu. Skladovatel muze pozadovat po vlastnikovi skladistniho listu potvrzeni o prevzeti
zbozi na skladistnim listu. Do skladistniho listu se obvykle uvadi, zda je zbozi pojisténo
a u koho, je-li zbozi procleno a dalsi informace o zbozi.

9.1.6 Nalozny list

Nélozny list je cenny papir, s nimz je spojeno pravo pozadovat po dopravci vydani zésilky.
Dulezitou podminkou pro vystaveni nalozného listu je prevzeti véci k prepravé a smluvné
dohodnuty zavazek dopravce k jeho vydani. Zbozi predava dopravce po predlozeni nalozného
listu a na pozadani musi majitel potvrdit prevzeti zbozi.

9.1.7 Konosament

Je to cenny papir velmi podobny naloznému listu. Hlavni odliSnost je v tom, ze preprava
probiha po mofi. Smlouva se obvykle uzavird ustni a jako doklad o prevzeti, ktery soucasné
obsahuje dalsi nélezitosti slouzi konosament. Konosament obsahuje podminky piepravy
a tesi odpovédnost v piipadé zniceni zbozi nebo potopeni lodi.

Sménky

Skladistni
list

Ndlozny
list

Konosament
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9.1.8 Podilové listy

Jsou cenné papiry, které predstavuji podil podilnika na majetku v pfislusném podilovém
fondu. Majetek v podilovém fondu spravuje investic¢ni spole¢nost svym jménem. Ve statutu
fondu musi byt povinné informace pro posouzeni investice véetné rizik, které sebou investice
nese. Podilnik méa pravo na vyplaceni podilu na zisku z hospodareni s majetkem v podilovém
fondu v souladu se statutem podilového fondu.

Podilové listy slouzi prevazné k investovani, a proto ma podilovy fond fadu informaé¢nich
povinnost{ vaéi investorum. Musi vypracovat vyro¢ni zpravu a uvetejnit ji, nejméné jednou
za dva tydny musi uvetejnit idaje o aktudlni hodnoté vlastniho kapitalu a podilového listu
a nejméné jednou za mésic musi zvefejnit idaje o struktufe majetku v uzavieném podilovém
fondu.

Podilové listy mohou byt na jméno nebo na dorucitele a v zaknihované nebo listinné formeé.

9.1.9 Kupdny

Slouzi k uplatnéni prava na vynos, a to z akcie, zatimniho listu, dluhopisu nebo podilového
listu. Jsou to cenné papiry, ve kterych je vtéleno pravo na vynos z cenného papiru, ke
kterému byly vydany. Ze zakona mohou mit pouze formu na dorucitele, podobu mohou mit
jak listinnou tak zaknihovanou. Majitelé hlavnich cennych papiru tak mohou jednoduse
obchodovat s pravy spojenymi s cennym papirem pouhym pfeddnim kupdénu, hlavni cenny
papir prevadét nemuseji.

Kupény lze vydat pouze k cennym papirum, u nichz lze oddélit pravo na vynos. Listinné
kupony se vydavaji v kupénovém archu. Pokud pocet obdobi splatek plynoucich z hlavniho
cenného papiru presahuje pocet kupénu, byva v kuponovém archu tzv. talon. Talon opraviiuje
majitele hlavniho cenného papiru vyzvednout novy kuponovy arch a neni povazovan za
cenny papir.

9.1.10 Opcni listy

Opéni listy slouzi na uplatnéni prednostniho priava nové emitovanych akcii nebo
vymeénitelnych ¢éi prioritnich dluhopist. Opéni listy emituje akciova spoleénost. Mohou mit
formu listinnou nebo zaknihovanou, ale mohou znit pouze jako cenné papiry na dorucitele.
V pripadé listinné formy uplatnuje majitel prava piimo u akciové spole¢nosti, v pripadé
zaknihované pak u Stfediska cennych papiru.

9.2 Organizovany a neorganizovany trh

V oblasti podnikovych financi se velmi ¢asto setkavame s potiebou nabidnout cenny papir
za co nejlepsich podminek tak, aby podnik ziskal co nejvice finanénich prostiredku. Z tohoto
duvodu je v tomto materidlu zaclenéna ¢ast, ktera se této problematice vénuje nicméné
pouze velmi struéné. Jednim z ¢asto pouzivanych déleni trhu je podle stupné organizovanosti
trhu.

Organizovany trh — Organizované trhy se vyznacuji predem stanovenym podminkami
priubéhu, zajisténi a uskute¢néni obchodu. Piikladem vysoce organizovaného trhu je burza.

9.2.1 Burza

Burzy postupné vznikly z organizovanych pravidelnych schizek obchodniku ve stredovéku.
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Poslanim burzy je organizovat na urc¢itém misté v uréitou dobu prostiednictvim osob
k tomu opravnénych poptavku a nabidku prfedmétu obchodovani, ke kterému méa burza
povoleni od pfislusné instituce. Zakon o burze cennych papirtu definuje burzovni obchod
jako ,Nékup a prodej cennych papiru na burze a zprostiedkovani tohoto ndkupu a prodeje
opravnénymi osobami“. Postupy pii uzavirdni burzovnich obchodu jsou pfedem piesné
stanoveny burzovnimi piedpisy, které musi odpovidat zdkontum piislusné zemé. Zbozi, které
je na burzach obchodované, musi byt schvaleno vedenim burzy. Obchodované zbozi neni na
burze fyzicky pritomno. To je dulezité napiiklad na komoditnich trzich, kde se obchoduje
s velkymi objemy zbozi a jenom preprava a skladovani by bylo velmi komplikované a nakladné.
Burza presné stanovuje misto, presny cas a dny, které se obchoduje. K tomuto ucelu vydava
burza minimalné pul roku dopfedu burzovni kalendaf. Obchodnik, ktery chce na burze
obchodovat, musi mit od pfislusné burzy povoleni. Burzy si stanovuji minimalni objemové
mnozstvi obchodu (tzv. loty), které musi byt ptresné specifikovany jak pro cenné papiry,
tak pro komodity. Obchody na burzach probihaji formou oboustranné aukce. Kupujici
i proddvajici maji moznost v prubéhu obchodovani ménit své pozadavky co se tyka mnozstvi
a ceny.

Burzy se odlisuji podle predmétu, se kterym se obchoduje. Déli se na burzy sluzeb, burzy
komoditni, burzy penézni. Burzy penézni se pak dédle déli na burzy cennych papiri, devizové
burzy a burzy s finanénimi derivaty.

Burzy sluzeb jsou dnes pouzivané ve velmi omezené mite a vyuziti v dnesni dobé maji pouze
burzy lodniho prostoru.

Burzy komoditni jsou zamétreny na obchod s redlnym zbozim jako jsou obiloviny, ropa, drahé
kovy a podobné. Jejich vyznam nespociva jen v uzavienych obchodech, ale také v tvorbé
ceny, ktera je potom vyuzivana i v mimoburzovnich obchodech. Na komoditnich burzach
probihaji jak promptni, tak terminové obchody, ale v dnesni dobé se promptni obchody
stédle Castéji presouvaji na mimoburzovni trhy. Hlavni objem obchodu tak tvoii terminované
obchody, kdy se kupujici zajistuje proti ristu ceny a prodavajici si zajistuje odbyt zbozi do
budoucna.

Burzy cenngjch papiri zajistuji ndkup a prodej registrovanych cennych papirt. Na této
burze probihaji promptni obchody.

Burza CP

Cenné papiry jsou symbolickymi predstaviteli majetku, predstavuji ur¢ity majetkovy druh.
Je tedy mozné s nimi obchodovat. Obchody s cennymi papiry probihaji na burze CP, pokud
se jedna o obchodovatelné cenné papiry. Ne vSechny cenné papiry jsou obchodovatelné.
Ale i mezi obchodovatelnymi cennymi papiry existuji diference. Napiiklad nejvice oceriované
CP jsou na burze kotované, nejméné oceriované (nezndmé CP) jsou ¢asto oznacovény jako
exotické CP. Obchodovani na burze CP patii neodmyslitelné k problematice cennych papiru.
V Praze existuje jeding burza s cennymi papiry v CR, evropské CP se nejcastéji obchoduji na
burze ve Frankfurtu nad Mohanem v Némecku. Uvadime dale znéni ze zdroje www.pse.cz:

»Prvni burza vznikla v Praze v roce 1861. Roku 1871 byla zaloZena prazska burza pro zbozi
a cenné papiry. V dobach Rakousko-Uherska zaznamenala velky tspéch pii obchodovani
s cukrem, po prvni svétové valce z ni obchod se zbozim téméf vymizel a nahradily ho
jiz pouze cenné papiry. K jejimu zavieni doslo pfed druhou svétovou valkou, roku 1938.
Za dob komunistické vlady nebyla organizace typu burzy potiebna, soucasnd BCPP tak
mohla vzniknout az po sametové revoluci. Existuje az od roku 1993, jeji vytvoreni vSak bylo
pripravovano jiz od roku 1991. V prosinci 2008 se majoritnim akcionafem Burzy cennych
papira Praha se stala Wiener Borse AG a nasledné se BCPP stala souc¢ésti skupiny CEE
Stock Exchange Group (CEESEG), jejiz cleny jsou také dalsi tfi sttedoevropské burzy
cennych papiri, a to Burza cennych papirua Viden (Wiener Borse), Burza cennych papirt
Budapest (Budapesti Ertékt(’ﬁzsde) a Burza cennych papiru Lublan (Ljubljanska borza).
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Nejvyssim organem burzy je valnd hromada, kterd odvolava a voli ¢leny burzovni komory
a dozordf rady, kontrolnim orgénem je dozoréi rada. Cinnost burzy #idf burzovni komora, je
statutarnim organem a jedna jménem burzy. Ta si muze také ziidit tzv. burzovni vybory,
které se zabyvaji konkrétnimi ¢innostmi a voli burzovniho feditele. Transakce s CP probihaji
ve tfech typech trhu:

e hlavni trh — zde se obchoduje s nejkvalitnéjsimi papiry, o pfijeti CP na trh rozhoduje
vybor o kotaci za velmi prisnych podminek.

e volny trh —burza na tomto trhu neklade na emise a jejich emitenty vyssi naroky, nez
je urceno obecné platnymi zédkony tykajicimi se kapitalového trhu.

e trh MTF — jde o neregulovany trh, tzn. veskeré podminky pfijeti, pfistupu a obcho-
dovani stanovuje pouze burza.

Prazska BCCP je zalozena na ¢lenském principu, coz znamend, ze pristup do burzovniho
systému a pravo obchodovat maji pouze licencovani obchodnici s cennymi papiry, ktefi jsou
zaroven Cleny burzy. Prazska burza si ziskala pozici respektovaného a stabilntho trhu. Je
¢lenem Federace evropskych burz (FESE) a americkd komise pro cenné papiry ji udélila
statut tzv. ,Designated Offshore Market“, tedy trhu bezpec¢ného pro americké investory.
Trvalému zdjmu se prazskd burza tési jak mezi domédcimi, tak i mezi zahraniénimi investory.
Hlavnim indexem burzy je PX. BCPP se fidi zakonem o podnikani na kapitalovém
trhu a burzovnim fadem, ktery si sama stanovuje. Veskerou jeji ¢innost pak kontroluje
Ceskd narodni banka. Pravidla, pod kterymi funguje, jsou harmonizovana s EU“.

Ukol &. 9 :

Zjistéte s ¢im se obchoduje na americkém trhu New York Stock Exchange (NYSE).

9.2.2 Mimoburzovni trhy

Vedle burzy se obchoduje také na trzich mimoburzovnich. Mimoburzovni trhy se rozlisuji
podle organizovanosti na organizované a neorganizované. Velky zajem investoru o tyto
mimoburzovni trhy vsak znamenal jejich velky posun a dnes je mnoho mimoburzovnich
trhu na vysoké urovni a predstavuji konkurenéni trhy cennych papirt.

Organizovany mimoburzovni trh nemd statut burzy, ale zajistuje obdobnou éinnost jakou
burza. Hlavnim duvodem existence organizovaného mimoburzovniho trhu je odmitnuti
nékterych druhu cennych papiru burzou a vysoka cena obchodovani. Piikladem organizo-
vaného mimoburzovniho trhu muze byt RM-systém nebo americky trh NASDAQ.

Neorganizované mimoburzovni trhy OTC (over-the-counter) jsou piedstavovany obchodniky
s cennymi papiry, bankami nebo brokerskymi domy, ktefi na zaddost klienta zprostiredkovavaji
se svymi obchodnimi partnery ndkup nebo prodej dle pozadavku klienta.

9.3 Emisni obchody

Hlavnim divodem emise cennych papiru je ziskani finanénich prostiedki na rozvoj podnikani.
Vyhodou emise je ziskani vyssi finanéni ¢astky, kterou by jedna banka nebyla ochotna nebo
ani schopna poskytnout. P#i emisi nékterych druhu cennych papiri muze emitent cely zisk
z emise vyuzit pro své podnikatelské plany a nemusi splacet uvéry a troky.

Prvni véc, kterou musi spole¢nost nez se rozhodne k emisi zvazit, je, zda budou emitované

cenné papiry urceny na vefejny trh a budou tak vefejné obchodovatelné, nebo zda je schopna
emisi pokryt ze svych zdroju a dopfedu zndmych zajemcu.
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Soukroma emise

Pii soukromé emisi se cenné papiry nabizi predem zndmé skupiné investoru. Velmi ¢asto se
soukromad emise provadi prostfednictvim rizikového kapitalu od jiného subjektu, ktery se
rozhodl investovat do spole¢nosti. Podminkou investovani a soucasné eliminace vysokého
rizika byva pozadavek na vétsi miru ovliviiovani fizeni spoletnosti napt. ¢lenstvim ve
statutarnich organech spolec¢nosti a podobné. Tyto cenné papiry pak nejsou nabizeny na
vefejném trhu. Soukromé emise se pouziva spise u mensich akciovych spole¢nosti, které se
snazi timto zpusobem omezit vysoké niklady na vefejnou emisi.

Verejna emise

V pripadé, Ze se spole¢nost rozhodne pro vefejnou emisi, musi splnit pozadavky zakona
o cennych papirech.Velmi dulezité je schvéleni emise Ceskou néarodni bankou. Oproti
soukromé emisi se cenny papir nabizi neomezenému poctu zdjemcu na zdkladé verejné
nabidky. Nevyhodou této emise jsou velmi vysoké naklady na emisi, které zahrnuji naklady za
registra¢ni poplatek, tisk cenného papiru pokud je v listinné podobé a poplatek manazerovi
emise. V pfipadé, ze se bude jednat o akciovou spole¢nost, jejiz akcie jsou jiz v obéhu, je
nutné zapocitat také naklady spojené s poklesem stavajici ceny akcii. Akciova spole¢nost,
kterd vyddva dalsi akcie, musi z duvodu zvySeni zadjmu o novou emisi proddvat nové akcie
za kurz nizsi nez je kurz stavajicich akcii, které jsou jiz mezi akcionafi. To samoziejmé
vyvold po emisi pokles trzni ceny diive emitovanych akcii.

9.4 Obchody na sekundarnich trzich, obchodnici
S cennymi papiry

Obecné rozeznavame dva trhy:

e Primdrni trh cenngjch papiri reprezentovany institucemi, které zajistujf prodej cennych
papiru investorum.

e Sekunddrni trh cenngjch papiru je predstavovan trhy jiz existujicich cennych papira.
V CR je reprezentovan burzou cennych papirii a RM-systémem.

Obchodnici s cennymi papiry

Emisni obstaravatel

Je podle zdkona o cennych papirech obchodnik s cennymi papiry, ktery je na zakladé
rozhodnuti Ceské nérodni banky opravnén provadét tuto éinnost. Obstardni emise provadi
obchodnik s cennymi papiry na zakladé komisionaiské smlouvy nebo mandatni smlouvy.
Smyslem najmuti emisniho obstaravatele je zajisténi podminek pro dspésnou emisi cennych
papiru zejména v situaci, kdy firma neméd dostatetné zdzemi pro zajisténi emise. Zjed-
nodu8ené muzeme tici, ze jde o zprostiedkovatele emise.

Emisni tvirce (underwritter)

Zjednodusené feceno jde o osobu, ktera za celou emisi ru¢i. Spolecnosti, které tuto ¢innost
zajistuji nakoupi celou emisi a zajist{ jeji prodej. Prakticky vystupuji jako profesiondlni
pomoc pii emisi cennych papiru. Jejich zisk predstavuje rozdil ceny za kterou celou emisi
nakoupi od emitenta a za kterou cenné papiry proda.

Velmi casto vyuzivaji akciové spoletnosti emise s predkupnimi pravy. Tyto akcie jsou
prednostné nabidnuty majitelum akcii a v piipadé jejich nezdjmu pak ostatnim zdjemcum.
Hlavnim tcelem takovéto emise je zachovani soucasné majetkové struktury vlastnik
a zamezeni piipadné konkurenci v prevzeti spole¢nosti.
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9.4 Obchody na sekundérnich trzich, obchodnici s cennymi papiry

KORESPONDENCNI CVICENI &. 9:

Najdéte na webovych strankdch RM systému (http://www.rmsystem.cz/) minimédlné 3
nejobchodovanéjsi cenné papiry za posledni den a zaslete jejich nazev, véetné idaju, které se
daji ze stranck RM systému zjistit. U jednoho konkrétniho cenného papiru uved'te podrobné
informace: kurz, zména v %, poptavka, nabidka, zdvér, objem v ks, objem v tis. CZK.
Nezapomeiite uvést datum, ve ktery jste informace zjistovali.

Shrnuti:

Sek je cenny papir, kterym vystavce seku davé pifkaz tfeti osobg, aby osobé nebo
spole¢nosti vyplatil ¢astku uvedenou na Seku.

V pripadé sménky vlastni se vystavce zavazuje zaplatit jiné osobé penézitou ¢astku
v den splatnosti, u sménky cizi vystavce prikazuje zaplatit jemu samotnému nebo
tfeti osobé v den splatnosti stanovenou ¢astku.

Skladistni list s sebou nese pravo pozadovat skladovanou véc.

S néloznim listem je spojeno préavo pozadovat po dopravci vydani zésilky.

Podilové listy predstavuji podil podilnika na majetku v piislusném podilovém fondu.
Kupony slouzi k uplatnéni prava na vynos, a to z akcie, zatimniho listu, dluhopisu
nebo podilového listu.

Organizované trhy se vyznacuji pfedem stanovenymi podminkami prubéhu, zajisténi
a uskutecnéni obchodu, piikladem vysoce organizovaného trhu je burza.

Burzy se odlisuji podle pfedmétu, se kterym se obchoduje na: burzy sluzeb, burzy
komoditni, burzy penézni. Burzy penézni se pak dale déli na: burzy cennych papiru,
devizové burzy, burzy s finanénimi derivaty.

Organizovany mimoburzovni trh nem4 statut burzy, ale zajisfuje obdobnou éinnost
jako burza, piikladem v CR je RM-systém.

Neorganizované mimoburzovni trhy tzv. OTC jsou piedstavovany obchodniky
s cennymi papiry, bankami nebo brokerskymi domy.

Soukromad emise nabizi cenné papiry predem znamé skupiné investoru, vefejnd emise
nabizi{ neomezenému poctu zdjemcu na zdkladé vefejné nabidky.

Emisni obstaravatel zprostfedkovdva emisi cennych papiru, emisni tvirce emisi celou
nakoupi a pak ji nabizi k prodeji.

Kontrolni otazky:

© 0N SRR

— = =
o o= O

Jaka jsou vyhody prioritni akci?

Co je to dluhopis s nulovym kuponem?

Jak se vyuziva Sek v praxi?

Jaké znate typy smének?

K jakému ucelu se pouziva skladistni list?

Které cenné papiry byste pouzili pro prepravu zbozi a jaké jsou mezi nimi rozdily?
K ¢emu slouzi kupény?

Jaky je rozdil mezi organizovanym a neorganizovanym trhem?

Jaké znéte typy burz?

Jak se rozlisuji emisni obchody?

. Jaké jsou rozdily mezi primarnim a sekunddrnim trhem cennych papira?

. Jaké znate obchodniky s cennymi papiry?
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Pruvodce studiem:

Tato lekce popisuje cenné papiry konkrétné: akcie, dluhopisy, Seky, sménky, skladistni listy,
nalozni listy, konosamenty, podilové listy, kupény a op¢ni listy. Jsou zde vysvétleny zakladni
rozdily mezi jednotlivymi cennymi papiry a jejich pouzivanim. V dalsi ¢asti jsou popsany
organizované a neorganizované trhy zejména pak burza a jeji zdkladni ¢lenéni. Lekce se déle
zabyva emisnimi obchody a popisuje rozdily mezi soukromou a vefejnou emisi. V posledni
Casti jsou popsani obchodnici s cennymi papiry.

Autotest:

1. Pravo pozadovat skladovanou véc sebou nese:
(a) skladistn{ list
(b) ndlozny list
(¢) konosament
2. K oddéleni prav na vynos slouzi:
(a) opéni list
(b) kupdén
(¢) smeénka
3. OTC trhy jsou:
(a) burzovni trhy

(b) organizované mimoburzovni trhy

(¢) neorganizované mimoburzovni trhy







Kapitola 10

Obchodni spolec¢nosti

Popis lekce:

Lekce se zabyvéa obchodnimi spolecnostmi, které se vyskytuji v CR. Nejpouzivanéjsi ak-
ciova spolec¢nost a spole¢nost s rucenim omezenym jsou rozebrany podrobnéji, ostatni
obchodni spolecnosti pak jiz pouze okrajoveé. Uvodem jsou popsané statutarni orgény ak-
ciové spolec¢nosti: predstavenstvo, valnd hromada a dozorci rada. V dalsi ¢asti jsou popsané
akcie, jejich zékladni druhy: kmenové a prioritni. Lekce konéi vyctem dulezitych prav
plynoucich z akcii. Lekce mé nésledujici strukturu:

10.1  Akciova spole¢nost

10.2  Spolec¢nost s ru¢enim omezenym
10.3  Vetejné obchodni spole¢nost
10.4 Komanditni spole¢nost

10.5 Druzstvo

Jedna se o jednu ze stézejnich lekei, nebot znalost obchodnich spoleénosti je pro pochopeni
nékterych toku ve firmé velmi dulezitéa.

Délka lekce: 60 minut
Klicova slova:

Akciova spolecnost, akciondfr, kmenova akcie, prioritni akcie, dividendy, valnd hromada,
ustanovujici valnd hromada, fadnd valnd hromada, mimofadna valna hromada, nahradni
valnd hromada, predstavenstvo, dozoré¢i rada.

Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste meéli byt schopni:

popsat akciovou spole¢nost a akcii,

popsat obligatorni organy akciové spole¢nosti,

vyjmenovat vyhody a nevyhody u kmenovych a prioritnich akcii,
popsat prava spojena s akciemi.
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122 10.1 Akciova spole¢nost

10.1 Akciova spolec¢nost

je upravena v obchodnim zdkoniku. Akciova spole¢nost muze byt zaloZena jednou pravnickou
osobou nebo dvéma a vice fyzickymi osobami. Akciova spole¢nost musi mit ve svém oznaceni
»akciova spolecnost®, postaci i zkratka ,akc. spol.“ nebo ,a.s.“. Minimalni vyse zakladniho
kapitalu akciové spoleénosti je stanovena zakonem 2 miliony K¢ a pri zakladani spoleénosti
na zakladé vefejné vyzvy k upisovéni akcif je tato ¢astka 20 miliona Ké. Akciova spole¢nost
je spolecnost, jejiz zékladni kapitél je rozdélen na akcie. Akciova spolecnost odpovida za
poruseni svych zavazku celym svym majetkem, ale majitel akcie oznacovany ,akcionai*
nerudi za zavazky spoleénosti. Pii zakladani spole¢nosti vyda akciova spole¢nost po zapisu
do obchodniho rejstitku upisovateli, ktery doposud nesplatil cely emisni kurz akcie, zatimni
list.

Priklad:

Zatimni list bude vlastnit po zapisu do obchodniho rejstiiku, kazdy kdo dosud nesplatil
cely emisni kurs akcie, k jehoz splaceni se pri zaklddani spolecnosti zavéazal. To jinymi slovy
znamena, ze ten kdo doposud nezaplatil za akcii, ma pouze zatimni list a az po zaplaceni
celého emisniho kurzu akcie mu bude zatimni list vyménén za akcii.

Hlavni vyhody akciové spole¢nosti muzeme shrnout do t¥i bodu:

e moznost ziskani velkého objemu finan¢nich prostifedku emisi novych akcii,

e majitelé akcii maji moznost jednoduchym nakupem nebo naopak prodejem akcii
vstoupit ¢i vystoupit ze spolecnosti,

e omezeni rizika pro investory, protoze v pripadé zaniku akciové spolec¢nosti neruéi
akcionafi za zavazky spole¢nosti a soucasné maji pravo podilet se na likvida¢nim
zustatku spolecnosti.

Orgéany akciové spole¢nosti
Akciova spole¢nost vytvari v souladu s obchodnim zékonikem povinné tii organy: valnou
hromadu, pfedstavenstvo a dozoréi radu.

Valna hromada

Valna hromada je nejvys§im organem akciové spoleCnosti, kterd je tvofena vSemi ak-
cionafi. Akcionai se valné hromady zucastiiuje osobné nebo muze byt zastoupen na zakladé
pisemné plné moci. Radna valng hromada se kond minimalné jednou roéné a je svoldvana
predstavenstvem akciové spolecnosti. Valna hromada je schopna se usnaset, pokud piitomni
akciondri majf akcie v nominélni hodnoté minimélné 30 % zékladniho kapitdlu spolecnosti,
pokud nemaé akciova spolecnost uréenou vyssi ticast ve svych stanovach. Valna hromada
rozhoduje vétsinou hlasu vsech ptritomnych akcionaiu, rozhoduje o zméné stanov, o vysi
zékladniho kapitdlu, schvaluje tcetni zavérku a rozdéleni zisku.

Rozlisujeme tyto druhy valné hromady:

e ustanovugjici rozhoduje o zalozeni spole¢nosti, schvaluje stanovy, voli predstavenstvo
a dozordi radu,

e 7ddnd se kona jednou za rok a svolava ji predstavenstvo zadkonnym zpusobem. Ak-
ciondium vlastnicim akcie na jméno se zasild pozvanka na adresu sidla nebo bydlisté
nejméné 30 dni pfed konanim valné hromady. Akcionaii vlastnici akcie na majitele
jsou o konani valné hromady informovani zptsobem uréenym stanovami, nejméné
vSak v jednom celostatné distribuovaném deniku uréeném ve stanovach,

e ndhradni valnou hromadu svold predstavenstvo v pripadé, ze se fadnd valnd hromada
neni schopna usnéset. Svolava se novou pozvankou nebo novym oznamenim, pficemz
lhita se zkracuje na 15 dnu. Nahradni valnd hromada mus{ mit nezménény poirad
jednani a je schopna se usnéset bez ohledu na pocet piitomnych,
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e mimorddnou valnou hromadu svolavéa predstavenstvo na zadost akcionaiu, ktefi
v souhrnu vlastn{ 3 % zékladniho kapitdlu, v ptipadé, ze bude zdkladni kapital
100 milionu a vyssi, je nutné, aby o mimoifadnou valnou hromadu pozadali akcionari
vlastnici 5 %. Po doruceni zadosti je predstavenstvo povinno svolat mimofiddnou
valnou hromadu nejpozdéji do 40 dnu ode dne, kdy mu dosla zddost o jeji svolani.

Predstavenstvo

Je statutarnim orgdnem spolecnosti, ktery fidi spoletnost a jednd jejim jménem.

Predstavenstvo ma nejméné 3 ¢leny, coz neplati u spole¢nosti, které maji pouze jednoho

akcionaie a je voleno valnou hromadou nebo dozoréi radou na max. pétileté funkéni obdobi.

Obchodni zdkonik ukladd predstavenstvu akciové spolecnosti povinnost vykonavat ptisobnost
s péci fadného hospodare. Pro ¢leny predstavenstva plati zdkaz konkurence, ¢imz se rozumi
omezeni vykondvat takovou podnikatelskou ¢innost, kterou se mohou dostat do rozporu se
zajmy akciové spolecnosti.

Dozoréi rada

Je povinnym organem akciové spolecnosti, jehoz hlavnim poslanim je dohled na vykon
pusobnosti predstavenstva. Dozoréi rada prezkoumdava ucetni zdvérku a navrh na rozdéleni
zisku. 7 jednani dozoréi se pofizuje zapis, se kterym jsou ¢lenové dozorci rady povinni
seznamit valnou hromadu.

Minimélni pocet ¢lentu dozoréi rady je 3, celkovy pocet ¢lent musi byt délitelny tiemi.

Cleny dozoréi rady voli valng hromada. V piipadé, ze mé akciové spolecnost vice nez 50
zaméstnanci, je tietina ¢lent rady volena zaméstnanci. Clen dozorcéf rady nesmi byt ¢lenem
predstavenstva nebo osobou opravnénou jednat jménem spoleénosti. Funkéni obdobi ¢lenu
dozor¢i rady je maximalné 5 let. Zakon déle vylucuje soucasny vykon funkce ¢lena dozoréi
rady a ¢lena predstavenstva.

10.2 Spolecnost s rucenim omezenym

Spolecnost s rucenim omezenym je upravena v obchodnim zakoniku. Spole¢nost s ru¢enim
omezenym muze byt zaloZena miniméalné jednou pravnickou nebo fyzickou osobou, ale
nemuze mit vice nez 50 spole¢nikii. Spole¢nost s ru¢enim omezenym musi mit ve svém

oznaceni ,Spole¢nost s ru¢enim omezenym*, postaci i zkratka ,spol. s r. 0.“ nebo ,s.r.o..

Minimalni vyse zakladniho kapitalu je stanovena zakonem 200 000 K¢. Minimdélni vklad
spole¢nika je 20 000 K¢ a je li vyssi musi byt vzdy castka délitelna tisicem. Spolec¢nost
s ru¢enim omezenym odpovidd za poruSeni svych zavazku celym svym majetkem, ale
spole¢nici pouze do vyse svych nesplacenych vkladi a to spoleéné a nerozdilné. Spolecnost
muze pro své spole¢niky stanovit piiplatkovou povinnost, tedy povinnost prispét na vytvoreni
vlastniho kapitédlu spolecnosti mimo zékladni kapital a to az do 50 % vyse zékladniho
kapitalu.

Organy spolecnosti s ru¢enim omezenym
Spolecnost s rucenim omezenym vytvaii v souladu s obchodnim zakonikem tii organy:
valnou hromadu, jednatele a dobrovolné dozoréi radu.

Valna hromada Valnd hromada je nejvyssim orgdnem spoleénosti s rucenim omezenym
a je tvofena vS8emi spolecniky. Spolecnik se valné hromady ztcastiiuje osobné nebo muze
byt zastoupen na zdkladé pisemné plné moci, avSak zastupcem nesmi byt jednatel nebo
¢len dozoréi rady. Réadné valng hromada se kond miniméalné jednou roéné a je svolavéna
jednatelem ¢i jednateli. Valna hromada je schopna se usnaset, pokud pfitomni spole¢nici
maji alesponn 50 % hlasu. Valné hromada rozhoduje vétsinou hlasu vSech pi{tomnych
spole¢nikt, rozhoduje o zméné stanov, o vysi zakladniho kapitdlu, schvaluje icetni zavérku,
rozdéleni zisku a dalsi. Ve vyjimecénych ptipadech, jako napi. zména spolecenské smlouvy,
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je vyzadovéan souhlas alespon 2/3 vsech spoleéniku a z jednédni musi byt pofizen notaisky
zapis. Existuji i piipady, kdy je nutny souhlas vSech spoleéniki, napi. snizovani zékladniho
kapitalu, pokud se vklady spoleéniku snizuji nerovnomérné.

Jednatel

Je statutdarnim organem spolecnosti, ktery fidi spole¢nost a jedna jejim jménem. Jednatel
muze byt jeden nebo jich muze byt vice. Jednatelem muze byt spole¢nik i tfeti osoba.
Jednatelé maji neomezenou odpovédnost s ohledem na vzniklou skodu, ktera vznikla
porusenim jejich povinnosti pfi vykonu funkce, a to spolecné a nerozdilné. Tuto odpovédnost
nelze zadnym zpusobem omezit ¢i vyloucit.

Dozoréi rada

Je dobrovolnym organem spole¢nosti, jehoz hlavnim poslanim je dohled na vykon ptsobnosti
jednatele. Dozoréi rada prezkoumava dcetni zdvérku a navrh na rozdéleni zisku. Z jednani
dozoréi se porizuje zapis, ktery predklada valné hromadé. Stejné jako u akciové spole¢nosti
je minim&lni pocet Elentt dozoréf rady 3, celkovy pocet ¢lentt musi byt délitelny tfemi. Cleny
dozoréf rady voli valng hromada. Clen dozoréi rady nesmi byt jednatelem. Funkéni obdobi
¢lenu dozoréi rady je maximalné 5 let.

10.3 Verejna obchodni spole¢nost

Podle obch. z. § 76 je Vefejnd obchodni spole¢nost takova spole¢nost, ve které alespon dveé
osoby podnikaji pod spole¢nou firmou a rué¢i za zavazky spolec¢nosti spole¢né a nerozdilné
celym svym majetkem. Vefejnd obchodni spoleénost musi mit ve svém oznaceni , Vefejna
obchodnf spole¢nost, postac¢i i zkratka ,,vef. obch. spol.“ nebo ,v.0.s.“ nebo jméno jednoho
ze spole¢niku a spol. Minimalni vyse zakladniho kapitalu neni stanovena zdkonem. Mi-
nimalni vklad spole¢nika je stanoven spolecenskou smlouvou. Obchodni vedeni spoleénosti je
opravnén vykonavat kazdy nebo si mohou zvolit jednu ¢i vice osob, které tu ¢innost budou
vykonavat za spoletniky. Statutarnim orgdnem jsou vSichni spoleénici. Kazdy spole¢nik
musi splilovat podminky stanovené zivnostenskym zakonem pro podnikatelskou ¢innost.

10.4 Komanditni spolecnost

Podle obch. z. § 93 je komanditni spole¢nost takova spolecnost, ve které jeden nebo vice
spoleéniku ruci za zdvazky spoleénosti do vyse svého nesplaceného vkladu (komanditista)
a jeden nebo vice spoleéniku celym svym majetkem (komplementar). V ptripadé, ze ndzev
komanditni spole¢nosti obsahuje jméno komanditisty, tento komanditista ruci také veskerym
svym majetkem. Komplementai musi spliiovat podminky stanovené zivnostenskym zakonem
pro podnikatelskou ¢innost. Komanditni spoleé¢nost musi mit ve svém oznaceni ,komanditni
spoleénost®, postaci i zkratka ,kom. spol.“ nebo ,k.s.“ nebo jméno jednoho ze spole¢niku
a spol. Miniméalni vklad komanditisty je 5000 K¢., ktery je povinen splatit neni-li stanoveno
jinak bez zbyte¢ného odkladu pted vznikem spole¢nosti. Statutarnim organem jsou v8ichni
komplementafi. Komanditista ma pravo nahlizet a kontrolovat ticetnictvi spolecnosti.

10.5 Druzstvo

Podle obch. z. § 221 je druzstvo spolecenstvim s neuzavienym poctem osob. Muze byt
zalozeno za tcelem podnikani nebo hospodafskych, socidlnich nebo jinych potieb svych
¢lent. Druzstvo musi mit minimalné 5 ¢lenu nebo 2 pravnické osoby. Druzstvo ruéi za své
zavazky celym svym majetkem. Zakladni kapital je minimélné 50 000 K¢. Druzstvo musi
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mit ve svém oznaceni ,,druzstvo®. Druzstvo mé& tyto orgdny: clenskd schuze, predstavenstvo
a kontrolnf komisi. Clenem orgdnti mize byt pouze ¢len druzstva. Clenské schiize je setkani
v8ech ¢lenu druzstva, které se schazi nejméné jednou ro¢né, rozhoduje o zméné stanov,
o vy&i zakladniho kapitalu, schvaluje tcetni zavérku a rozdéleni zisku. Clenska schize je
usnasenischopnd za piitomnosti nadpoloviéni vétsiny ¢lenu a rozhoduje vétsinou hlasu
pritomnych. Piedstavenstvo obdobné jako u ptedchozich typu spole¢nosti #idi ¢innost
druzstva, je tedy statutarnim organem. Kontrolni komise je obdobou dozor¢i rady, kterd
kontroluje ¢innost druzstva.

Ukol é&. 10:

Zjistéte, které druzstva se jako typ obchodni spolecénosti vyuzivaji ¢asto v CR.

KORESPONDENCNI CVICENT é&. 10:

Na zékladé vypisu z obchodniho rejstitku, ktery je piistupny na internetu na adrese
http://www.obchodnirejstrik.cz zjistéte informace o libovolné obchodni spole¢nosti
pobliz mista vaseho bydlisté. Zpracujte na zdkladé vypisu z obchodniho rejstitku seznam
¢lenu organu spolec¢nosti, vysi zdkladniho jméni, predmét podnikdni a tyto informace zaslete
tutorovi.

Shrnuti:

e Akciova spolecnost mé zakladni kapital minimalné 2 miliony a jeji majetek je rozdélen
na akcie.

e Akciovd spoleénost odpovida za poruseni zavazku veskerym svym majetkem, pficemz
akciondr za zavazky spole¢nosti neruci, riziko rozlozeno mezi mnoho akcionaii.

e Valna hromada je nejvys$sim orgdnem akciové spolecnosti, kterd je tvofena vSemi

akcionari a rozliSujeme valnou hromadu ustanovujici, fadna, ndhradni a mimofadnou.

e Piedstavenstvo a.s je statutarnim organem spolecnosti, ktery tidi spolec¢nost a jedna
jejim jménem.

e Dozordi rada a.s. vykondva dohled na vykon pusobnosti piredstavenstva, prezkoumava
tcetni zavérku a navrh na rozdéleni zisku.

e Spolecnost s rucenim omezenym muze byt zalozena minimalné jednou pravnickou nebo
fyzickou osobou, ale nemuze mit vice nez 50 spole¢niku. Minimalni vyse zdkladniho
kapitalu je stanovena zakonem 200 000 K¢.

e Komanditni spolecnost je spolecnost, ve které jeden nebo vice spole¢niku ruéi za
zévazky spolecnosti do vyse svého nesplaceného vkladu (komanditista) a jeden nebo
vice spoleéniki celym svym majetkem (komplement4r).

e Druzstvo je spolecenstvim s neuzavienym poctem osob, které zakladd minimalné
5 ¢lentt nebo 2 pravnické osoby a zdkladni kapital je minim&dlné 50 000 Keé.

Kontrolni otazky:

1. Co je to akciova spole¢nost?

2. Jaké ma organy druzstvo?

3. Jak casto se kond fddnd valnd hromada u akciové spolecnosti a spole¢nosti s ru¢enim
omezenym?

4. Ktery z organu s.r.o. spoleénost #{di?

5. Kdo muze zalozit komanditni spole¢nost?

L |
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Pruvodce studiem:

Lekce popisuje obchodni spole¢nosti, charakterizuje rozdilné znaky u konkrétnich typu,
ujasnuje, jaké organy spole¢nosti idi. Znalosti o obchodnich spole¢nostech jsou dulezité pro
pochopeni finanénich toku v organizaci a moznostech dalsitho ziskdvani kapitalu.

Autotest:

1. Zékladni kapital akciové spolec¢nosti je:
(a) 1 milion K¢
(b) 2 miliony K¢
(¢) 3 miliony K¢
2. Spolecniky komanditni spolecnosti nejsou?
(a) Komanditisté
(b) Akciondii
(¢) Komplementari
3. Statutarnim organem druzstva je:
(a) clenskd schuze
(b) kontrolni komise

(c) predstavenstvo
4. Valna hromada spolecnosti s rucenim omezenym a je tvofena vSemi:
(a) spoleéniky
(b) jednateli
(¢) spoleéniky a jednateli



Kapitola 11
Financ¢ni derivaty

Popis lekce:

Stale ¢astéjsim nastrojem zajistovani strategickych zdroji pro vyrobu nebo naopak prodeje
jsou finan¢ni derivaty. Po prostudovani této lekce by jste méli znat zakladni pojmy pouzivané
na derivatovém trhu. Hlavnim cilem je sezndameni s kontrakty typu futures, forvard, opcemi
a swapy. V zavéru této kapitoly jsou popsény opce typu cap, floor a collar:

11.1 Podstata derivatu
11.2 Druhy derivétu
11.2.1  Futures

11.2.2  Opce

11.2.3 Swapy

Délka lekce: 60 minut
Klicova slova:

Finanéni derivét, investiéni instrument, futures, forward, opce, nabidkové opce (put option),
poptavkové opce (call option), swap, irokovy swap, ménovy swap, cap, floor, collar, spekulace
na vzestup, spekulace na pokles.

Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:

vysvétlit pojem derivat,

vyjmenovat jaké druhy derivatu se pouzivaji,

objasnit jakym zpusobem se v praxi pouzivaji derivdty typu futures,

rozli§it mezi evropskym a americkym typem opce a mezi nabidkovou a poptavkovou
opci,

popsat odlisnosti mezi irokovym a ménovym swapem,

e objasnit rozdily mezi opcemi typu cap, floor a collar.

127
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Vyvoj finanénich trha v 70. 1étech minulého stoleti vedl k rozvoji néstroju, které umozinuji
lépe zvladat riziko cenovych vykyviu oproti standardnim instrumenttum. Timto zpusobem
vznikly tzv. derivaty. Finanéni derivaty nepatii mezi cenné papiry, ale na zékladé Zakona
¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech, jsou zafazeny do skupiny tzv. ,investi¢nich instru-
mentu“. Vzhledem k stdle castéjsimu vyuzivani derivatu také v podnikové praxi, je této
kapitole vénovéna také velkd pozornost. V soucasné dobé se firmy stéle astéji zajistuji
proti kolisani kurzu zahrani¢ni mény kam vyvazeji nebo odkud dovazeji, mnohem castéji
nez v minulosti si firmy zajistuji prostiednictvim derivata strategické suroviny pro svou
vyrobu, mnohdy i diive nez je dana komodita vypéstovana.

11.1 Podstata derivatu

Podstata  Derivaty jako takové se odlisuji od ostatnich produktu finanéniho a komoditniho trhu

derivdti  jejich odvozenim od jinych finanénich nebo komoditnich néstroju. Z toho vyplyvéa, ze
hodnota derivétu je pak zdvisld na zméné ceny aktiva, ze kterého je odvozen (podkladové
aktivum). Pocédtecni investice do derivatu byva minimdlni a vlastn{ vypordddni probihd az
v budoucnosti.

11.2 Druhy derivatu

Vznik derivatu pomahd zejména eliminovat rizika spojend s neotekdvanym vykyvem.
Finanéni derivdty (derivaty odvozené od finanéniho trhu) jsou mnohem castéji objektem
zdjmu investoru, kteri preferuji nizkou miru rizika, zejména pak v obdobich nestability trhu
a Castého kolisani kurzu. Finanéni derivaty se déli na tyto tii druhy — futures, opce a swapy.

11.2.1 Futures

Futures Kontrakty typu Futures vznikly v poloviné devatenactého stoleti v Chicagu. Je to obchodo-
vatelnd dohoda mezi dvéma subjekty o sméné finanénich derivatu (financial futures), na
stanoveném misté, ve predem ur¢eném case a mnozstvi. Vyuziva se pti obchodech s devizami,
akciemi, dluhopisy nebo s indexy kurzu cennych papiru. Futures jsou standardni pfesné
definované obchodovatelné nastroje, se kterymi se obchoduje pouze na organizovanych
trzich. Strana, ktera se zavazuje koupit, zaujima tzv. dlouhou pozici. Tato strana se chrani
proti zvysSeni cen v budoucnu. Druha strana, kterd se zavazuje prodat, je v tzv. kratké
pozici a ta se naopak brani proti poklesu.

Priklad:

N
7 N

Spolecnost A vlastni 1000 kust akcii spole¢nosti B s aktudlni trzni cenou 520 K¢ a ocekdva
pokles kurzu téchto akcii. Spoleénost A stoji pred ekonomickymi problémy, které by mohly
v budoucnu ohrozit zdjem investoru o dalsi investovéni do spole¢nosti. Spoleénost vsak nemd
akcie fyzicky k dispozici, protoze jsou ulozeny jako zaruka oproti uvéru v bance. Z tohoto
duvodu je nemuze prodat na promptnim trhu. Vedeni se proto rozhodlo prodat tyto akcie
za 3 mésice, kdy jiz bude uvér bance splacen a spolecnost bude mit akcie fyzicky k dispozici.

Spoleénost A prodala vSechny akcie prostiednictvim 3 mésiéniho kontraktu typu futures za
platny terminovy kurz 500 K¢. Prodala jej za kurz nizsi, nez jej bylo mozné prodat na trhu,
jednalo se tedy o zdpornou bazi. Hlavni vyhodou takovéhoto obchodu je omezeni rizika do
budoucnosti z jesté vétsi ztraty (otekdva se, ze kurz poklesne pod 500 K¢), popiipadé pokud
bude vyhldsen upadek mé spoleénost A pravo prodat akcie za 500 x 1000 tedy 500 000 K¢
bez ohledu na jejich kurz za tii mésice.
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Velmi podobny nastroj forward je specidlni typ futures. Oproti futures vsak forward byva
individuélni dohodou, kterd je obchodovatelnd pouze na OTC trzich (neorganizovanych
trzich). Nejéastéji vyuzivanym forwardem je dohoda o terminové trokové sazbé (FRA).
Pomoci FRA si kupujici i prodavajici zajistuje fixni irokovou miru, ktera byla ptivodné na
bézi pohyblivého kurzu podkladového aktiva. FRA pouzije kupujici, ktery se takto zajistuje
oproti vzestupu urokovych sazeb (spekuluje na jejich vzestup), a naopak prodavajici se
takto zajistuje proti poklesu (spekuluje na jejich pokles).

Priklad:

Spole¢nost A nakoupila pomoci 6 mésitniho kontraktu typu forward 500 kusu akcii
spolecnosti B v celkové hodnoté 500 000 K¢, kurz 1000 K& na kus. Hlavnim duvodem je
oc¢ekavany rust kurzu akcii spoleénosti B, kdy se spole¢nost jisti timto zpusobem proti
vzestupu ceny. Spole¢nost nemé v soucasné dobé dostatek volnych penéznich zdroju, které
vsak bude mit za 6 mésict k dispozici.

Spolecnost C vlastnici akcie spolecnosti B, kterd uzaviela se spole¢nosti A forward naopak
ocekava, ze v dusledku své investi¢ni strategie bude spekulovat na pokles kurzu akcif
spolecnosti B a o¢ekava snizeni kurzu.

Po ptl roce kurz akcii poklesl v dusledku snizeni odbytu na 950 K& na kus. Spole¢nost
A tak musela nakoupit akcie draz nez je jejich aktudlni trzni hodnota, tedy misto 950 Ké
za kus zaplati 1000 K¢ za kus, ale v piipadé rustu kurzu méla spole¢nost A jistotu, ze
nezaplat{ vice nez 1000 Ké. Vysledkem tedy je, Ze spoleénost A byla ve ztraté (500 x 1 000)
— (500 x 950) = 500 000 — 475 000 = 25 000 Ke.

Spole¢nost C naopak ziskala ¢astku 25 000 Ké.

Dalsim zcela typickym forwardovym kontraktem je smlouva uzaviend na komoditnim trhu
dnes o dodédni 100 tun Zeleza ode dneska za pul roku, 30 Ké/kg, s platbou pii dodéni zbozi.

11.2.2 Opce

Opce je smlouva mezi dvéma subjekty, vypisovatelem opce, ktery se zavazuje neodvolat po
stanovenou dobu svou nabidku a drzitelem opce, ktery ma pravo od smlouvy odstoupit.
Zakladni déleni Opce na:

e nabidkové opce (put option) — majitel opce ma pravo v uréeném terminu prodat
podkladové aktivum v dohodnutém mnozstvi a cené.

e poptdvkové opce (call option) — majitel opce méd prévo v uréeném terminu koupit ve
stanoveném mnozstvi podkladové aktivum v dohodnutém mnozstvi.

Podle doby uplatnéni opce se rozlisuje:

e americkd opce — majitel muze uplatnit opci po celou dobu trvani opce, coz je vyhodou
pro majitele a nevyhodou pro poskytovatele,

e evropskd opce — majitel muze uplatnit opci jen v kratkém casovém tseku kolem data
vyprseni opce. mnozstvi.

Hlavni vyhodou opce je pravo pozadovat, nikoliv v8ak povinnost, prodej ¢i ndkup podkla-
dového aktiva. Byva obvyklé, ze majitel opce pii nevyhodném pohybu kurzu opci neuplatni.
Majitel opce plati prodavajicimu pii jejim pofizeni tzv. opéni prémii, kterd vSak predstavuje
pouze zlomek ceny podkladového aktiva.

N
7 N

Opce



N
7 N

Swapy
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Opce typu
floor
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Priklad:

Spole¢nost A proda kupujicimu B dne 1. inora za 30 000 K¢ poptavkovou opci. V ni se
zavazuje na pozadani prodat 500 kustu akcii spole¢nosti C za cenu 5 000 K¢ za kus ke dni
1. ¢ervence. Aktudlni cena na promptnim trhu je 4 800 K¢ za kus, pficemz se o¢ekava, ze
kurz akcii bude rust.

Kurz akcii spole¢nosti C byl na promptnim trhu k 1. ¢ervenci 4 900 K¢ za kus. Majitel
opce spolec¢nost B se rozhoduj, zda opci uplatni. Vzhledem k tomu, Ze na trhu jsou akcie
k dispozici za cenu nizsi, nez ji nabizi spole¢nost A, rozhodla se spole¢nost C opci neuplatnit.
Timto zpusobem sice piisla spolecnost C o 30 000 K¢ jako o poplatek za opci, ale useti{ pii
pofizeni akcii pfimo na trhu 50 000 K¢.

(500 x 5 000) — (500 x 4900 ) = 2 500 000 — 2 450 000 = 50 000 K¢

11.2.3 Swapy

Swap je dohoda mezi dvéma nebo vice stranami o realizaci uréitych penéznich toku v budouc-
nosti. Ve srovnani s ostatnimi derivaty finan¢niho trhu nejsou swapy tak standardizovanym
instrumentem. Kazda swapova operace totiz vyzaduje individudlni posouzeni a z tohoto
duavodu se spiSe nabizi na OTC trzich.

Swapy délime na dva zakladni typy:

urokovy swap — jednd se o smlouvu, ve které se subjekty zavazuji sménit piijmy plynouci
z rozdilu mezi dvéma irokovymi sazbami.

Priklad:

Spolecnost A, ktera se snazi ziskat fixni urok, uzavie kontrakt typu swap se spole¢nosti
B, ktera se naopak snazi preménit ¢ast svych dlouhodobych aktiv trocenych fixné na
uroceni pohyblivé. Timto sleduje z hlediska pohybu troku minimalizaci ztraty z piipadného
vykyvu (napf. hypoteéni banka). Spolecnost A se zavéze platit pohyblivy trok vdzany na
sazbu PRIBOR + 2 % ze 100 mil. Ké. Spoleénost B se zavaze platit fixni trok ze statniho
dluhopisu, ktery je 4 % ze 100 mil. Ké. Pri splatce je sazba PRIBOR = 3 %, tedy spolecnost
A plati 5 mil. K¢ a spolecnost B plati 4 mil. Ké. Platba probéhne pouze vyrovnanim rozdilu,
tedy spolecnost A posle 1 mil. K& spolecnosti B.

Dalsim typem swapu je ménovy swap, pii kterém jsou vzdjemné sménény dvé ruzné mény
jelikoz pfi ném dochazi k vymeéneé jistiny.

Piiklad:

Spole¢nost A uzavie kontrakt typu swap se spolecnosti B. V kontraktu se zavazuje koupit
10 000 EUR za 270 000 K¢ k 1. 6. Soucasné se zavazuje ke zpétnému prodeji 270 000 K¢ za
10 000 EUR, tedy ve stejném kurzu k 1. 12. Béhem trvani obchodu si strany navzajem plati
aroky z mén, které si od sebe na zacatku obchodu nakoupily.

Vyhody ménového swapu: individudlné dohodnuté kurzy, neplati se zadny poplatek za
sménu, velmi dobry nastroj k zajisténi kursového a urokového rizika.

Derivaty muzeme c¢lenit podle vice kritérii:
z hlediska podkladovych ndstroju se derivaty ¢leni na derivaty drokové, ménové, akciové,
komoditni a uvérové.

V poslednich letech se stéle ¢astéji pouzivaji dalsi typy finanénich derivatu.

opce typu floor — majitel opce mé narok na plnéni pii poklesu pod dohodnutou sazbu.
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Napiiklad pouzijeme opci typu floor (zjednodusené jde o irokovou opci), kdy se poskytovatel
opce zavaze v piipadé poklesu tirokové sazby pod 6 % uhradit vznikly rozdil.

Datum | Urokova mira e

1.1. 6,1 % e \

1.2. 6,3 % 6,60% / ‘\

1.3. 6,7 % 6,40% / 7
1.4. 679 % 6’20% \\ ,/
1.5. 6,4 % . P

L6. 6,1 % } Esa

1.7. 59 % =t

1.8. 5,8 % 5,60%

1.9. 6,0 % 5,40%

1.10. 6,1 % 5,20%
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Obrazek 11.1: Prubéh funkce s hranici floor sazby 6 %

Majitel opce tak mé nérok na uhrazeni urokového rozdilu v rozhodny den, kterym je vzdy
prvn{ den v mésici, kdy je sazba nizsi nez 6 %. Majitel opce tedy muze 1. 7. (6 % — 5,9 %
=0,1%)al.8 (6% — 58 % =0,2%) pozadovat vyplaceni drokovych rozdilu. Kupujici
opce se zajistuje vici poklesu tdrokové sazby.

opce typu cap — k plnéni dochézi, prekroci-li referencni sazba v rozhodny den sjednanou
cap sazbu. Opét ukazeme na prikladu se stejnymi hodnotami jako v minulém piipadé.
Poskytovatel opce typu cap se zavdze v pripadé rustu drokové sazby nad 6,6 % uhradit
vznikly rozdil.

Majitel opce tak mé nérok na uhrazeni irokového rozdilu v rozhodny den, kterym je vzdy
prvni den v mésici, kdy je sazba vyssi nez 6,6 %. Majitel opce tedy muze v 1. 3. (6,7 % —

6,6 % =0,1%)al. 4. (69 % — 6,6 % = 0,3 %) pozadovat vyplaceni drokovych rozdilu.

Kupujici opce se zajistuje vuéi zvyseni trokové sazby.

Datum | Urokova mira o

1.1. 6,1 % S \

1.2. 6,3 % 6,60% 7

1.3. 6,7 % 6,40% / \\ 7
14 6,9 % 6r20% N ///
L.5. 6,4 % 6.00% =

1.6. 6,1 % L &

1.7. 59 % T

1.8. 58 % 5:60%

1.9. 6,0 % 540%

1.10. 6,1 % 5,20%
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112, 6.4 % ARV ANNCENN SRS N SRNARN RN N4 ,\}'\’.\/

Obrazek 11.2: Prubéh funkce s hranici cap sazby 6,6 %

opce typu collar — jde o kombinaci opce typu cap a opce typu floor. Poskytovatel opce typu
swap je soucasné kupujici opce typu collar. K plnéni dochézi, prekroci-li referen¢ni sazba
v rozhodny den sjednanou cap sazbu. Opét ukazeme na piikladu se stejnymi hodnotami

Opce typu
cap

Opce typu
collar
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jako v minulém pfipadé Kupujici opce collar obdrzi plnéni, pokud referen¢ni trokova sazba
prvni den v mésici vystoupi nad cap sazbu 6,6 %, a poskytuje plnéni, pokud referenéni
sazba prvn{ den v mésici klesne pod floor sazbu 6 %.

Datum | Urokova mira 7,00%

1.1. 6,1 % e \

1.2. 6,3 % 6,60% 7 K\

1.3. 6,7 % 6,40% Vi N 7
14 6,9 % 6,20% % //
L.5. 6,4 % = N -
1.6. 6,1 % . \\/"

1.7. 5,9 % L

1.8. 5.8 % Zoths

1.9. 6,0 % 5,40%

1.10. 6,1 % 5,20%
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Obrazek 11.3: Prubéh funkce s hranici cap sazby 6,6 % a s hranici floor sazby 6 %
Kupujici opce:

e obdr# 1. 3. (6,7% — 6,6 % = 0,1 %) al.4. (69 % — 6,6 % = 0,3 %)
e zaplati 1.7. (6% — 5,9 % = 0,1 %) a1.8. (6% — 5,8 % = 0,2 %)

Mezi nejvétsi vyhody opci typu cap, floor a collar patii zajisténi rizika, které je mozné velmi
jemné nastavit specifickym pozadavkum. Pii vhodném nastaveni se tak na jedné strané
snizuje riziko z o¢ekavaného pohybu referenéni sazby a soucasné v piipadé opa¢ného vyvoje
realizuje kupujici zisk.

Ukol &é. 11:

Které typy finan¢nich derivatu byste mohli pouzit pro zajisténi se proti vykyvim ménového
kurzu?

KORESPONDENCNI CVICENT &. 11:

Vyberte si banku kterd nabizi néktery z finanénich derivatu. Pro vyhleddavani muzete
vyuzit napifklad Komeréni banku — www.kb.cz, CSOB — www.csob. cz, Ceskou spofitelnu —
www.csas.cz. Zjistéte informace o nabizenych finanénich derivatech alespori od jedné banky
a zaslete je tutorovi.

Shrnuti:

e Financni derivaty se déli na tyto tfi druhy — futures, opce a swapy.

e Futures je obchodovatelnd dohoda mezi dvéma subjekty o sméné finan¢nich derivétu,
na stanoveném misté, ve pfedem urceném case a mnozstvi.

e Forward je specidlni typ futures, ktery se obchoduje na OTC trzich.

e Opce je smlouva mezi dvéma subjekty, kde se vypisovatel opce zavazuje neodvolat
po stanovenou dobu svou nabidku a drzitelem opce, ktery ma pravo od smlouvy
odstoupit.

e Swap je dohoda mezi dvéma nebo vice stranami o realizaci ur¢itych penéznich toku
v budoucnosti.
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e Majitel opce opce typu floor ma narok na plnéni pti poklesu pod dohodnutou sazbu.

e K plnéni opce typu cap dochdzi, prekroci-li referen¢ni sazba v rozhodny den sjednanou
cap sazbu.
e Opce typu collar je kombinaci opce typu cap a opce typu floor.

Kontrolni otazky:

Co je to finan¢ni derivat?

Co je to finanéni derivat typu futures?

Jaky je rozdil mezi kratkou a dlouhou pozici?

Jaky je rozdil mezi finanénimi derivaty forward a futures?
Jaky je rozdil mezi americkou a evropskou opci?

Jaké znéte typy swapu?

NS gt N

Jaky je rozdil mezi opcemi typu cap, floor a collar a jaké prinaseji vyhody?
Pruvodce studiem:

Lekce je zakon¢enim piehledu vsech produktl nabizenych na finanénim trhu. Nyni je na
misté zamérit se na analyzu cennych papiru, kterd umozni odhalit spravny okamzik, kdy
cenny papir nakoupit nebo prodat.

Autotest:

1. Futures je to obchodovatelnd dohoda mezi dvéma subjekty o:
(a) sméné finanénich derivdti na stanoveném misté, ve pfedem uréeném cCase
a mnozstvi

(b) vymeéné finanénich derividti na stanoveném misté, ve predem uréeném case
a mnozstvi

(c) fyzické likvidaci finanénich derivétu na stanoveném misté, ve piedem uréeném
case a mnozstvi

2. Evropsky typ opce se muze uplatnit:

(a) pouze v den podpisu opce
(b) po celou dobu trvéni opce

(¢) v kratkém casovém useku kolem data vyprseni opce
3. Opce typu cap se uplatni:

(a) piipoklesu referenéni sazby pod dohodnutou sazbu v rozhodny den
(b) piekroci-li referenéni sazba v rozhodny den sjednanou sazbu

(c) prekro¢i-li referenén{ sazba sjednanou sazbu nebo poklesne-li pod sjednanou
sazbu v rozhodny den
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Popis lekce:

Tato lekce uvadi do problematiky investi¢ni analyzy. Nyni se zaméifime na rozhodovani
investoru na finanénich trzich, zejména pak na okolnosti, které ovliviiuji chovani inves-
toru. Pred vlastnim investovdnim je dulezité si uvédomit souvislosti mezi tfemi faktory,
které ovliviiuji rozhodovani investora. Tyto faktory: otekdvany vynos, riziko a likvidita
se navzajem ovliviiuji. Tato kapitola je zamétrend na pochopeni souvislosti mezi vynosem
rizikem a likviditou a soucasné jsou zde popsany postupy na snizeni rizika investovani.
Lekce mé nasledujici strukturu:

12.1 Kriteria investi¢niho rozhodovani
12.2  Portfolio

12.3  Druhy rizik, diverzifikace rizika
12.4 Kolektivni investovani

Délka lekce: 90 minut
Klicova slova:

Vynos, predpoklddand mira vynosnosti, ex ante, ex post, budouci hodnota, soucasnd hodnota,
riziko, prumérna odchylka, smérodatnd odchylka, likvidita, magicky trojihelnik, portfolio,
korela¢ni koeficient, negativni korelace, pozitivni korelace, jedine¢né riziko, riziko trhu,
infla¢ni riziko, uvérové riziko, diverzifikace rizika, fondy penézniho trhu, dluhopisové fondy,
smiSené fondy, akciové fondy.

Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:

popsat faktory, které ovliviiuji investora pii zvazovani investice,
uvést rozdily mezi soucasnou a budouci hodnotou,

vysvétlit vyhody tvorby portfolia,

rozdélit druhy rizik,

popsat nejcastéji pouzivané fondy s ohledem na stupen rizika.
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12.1 Kriteria investi¢cniho rozhodovani

Kazda investice s sebou nese riziko, ze nase o¢ekavani, tedy zpravidla o¢ekavani urcitého
zisku, nebude naplnéno. Investice je vyména zarucené soucasné hodnoty za predpokladanou
vy$si budouci hodnotu. Investice slouzi k maximalizaci uzitku investora. Pti investovani
je nutné respektovat fadu teoretickych poznatki, které mohou riziko zna¢né omezit. Pfi
investovani zvazujeme zejména vynosnost, riziko a likviditu.

Vynos

Ptiedpoklddand mira vynosnosti je jednim z hlavnich kritérii, které investofi zvazuji pii
vybéru své investice. Mira vynosnosti je uvddéna obvykle v procentech a predstavuje pomeér
vlozenych prostiedkt oproti prostiedkum ziskanym z investice. Vynos je souhrn vsech
piijmu a dichodu plnoucich z realizované investice vyjadiené v penéznich jednotkach. Pro
lepsi pochopeni je nutné rozeznavat ¢asovou hodnotu penéz. Mira vynosnosti se pouziva
pii zvazovani investice (ex ante) nebo pfi zpétném vyhodnocovani ispésnosti investice (ex
post).

Budouci hodnota

Plati, ze ,koruna ma dnes vétsi hodnotu nez koruna zitra“. Toto tvrzeni ma velmi jednoduché
vysvétleni. V piipadé, ze budeme investovat jednu korunu, budeme mit uz zitra jednu
korunu, plus vynos z investice. Pokud bychom korunu dostali az zitra, o tento vynos se
pripravime.

Vypocet budouci hodnoty
FV =Co(1+1r)" (12.1)

FV — budouci hodnota (z anglického future value),
Cy — hotovostni tok v roce 0,

r — urokové sazba,

n pocet let.

Priklad:

Kolik finanénich prostredku budete mit na bankovnim tu¢tu za 2 roky, jestlize letos ulozite
5000 K& a tirokové sazba ¢ini 3 % p.a.?

FV = Co(1 +7)" = 5000(1 + 0,03)* = 5304, 50 (12.2)

Za dva roky bude na uctu ¢astka 5304,50 Ke¢.
Soucasna hodnota

Soucasna hodnota je opakem budouci hodnoty. Jde o zpétné droceni, kdy zname cenu
v budoucnosti a zjistujeme, jakou cenu m4 nyni.

O’IL

PV =" __
(1+7)

(12.3)

PV — soucasnd hodnota (z anglického present value),
r — alternativni naklady,

C,, — hotovostni tok v roce n,

n — pocet let.

Zde je nutné se zminit o proménné r, kterd v pripadé vzorce pro vypocet soucasné hodnoty
znamena tzv. alternativni naklady. Alternativni nédklady predstavuji naklady nevyuzitych
piilezitosti a jsou dény situaci na trhu, na kterém investor zpravidla investuje. Investice by
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meéla mit podobnou dobu splatnosti a tiroven rizika. Naptiklad investor zvazuje vlozit své
prostiedky do dluhopisti pojistovny, pak alternativnimi ndklady miZe byt primérny vynos
dluhopist ostatnich pojisfoven na trhu.

Priklad:

Jakd je soucasnd hodnota obligace s nulovym kupénem (zero bond) splatné za 3 roky, jestlize
vynos alternativnich investic je 6 % p.a.? Nomindlni hodnota obligace je 10 000,- K¢.

Tato obligace nam v budoucnu poskytne pouze jeden hotovostni tok-vyplatu nominalni
hodnoty, nebot se jedna o obligaci, kterd nepiindsi pravidelné trokové platby. Zisk je
realizovdn proto, ze nomindlni hodnota pfevysuje pofizovaci (emisni) cenu.

C., 10000

PV = _ =
(I+m)"  (140,06)°

= 8396, 19 (12.4)

Soucasna hodnota obligace je 8396,19 K.

Vymnos se u obchodovatelnych cennych papiri skladd ze dvou slozek platby plynouci z drzeni
cenného papiru (napf. dividendy) a trzni ceny cenného papiru.

Priklad:
Vypocitejte roéni vynos a ro¢ni miru vynosu u cenného papiru s nominalni hodnotou

5 000 K¢ z jehoz drzenf plyne pravidelny fixni drok ve vysi 250 K¢ ro¢né. Po roce drzeni je
cenny papir prodan za 6 000 K¢.

Vynos z cenného papiru vypocitame jako rozdil mezi porizovaci a prodejni cenou cenného

papiru 6000 — 5000 = 1000 K¢ a pfipocteme ¢astku plynouci z drzeni cenného papiru 250 K¢.

Celkovy vynos je tedy 1 250 K¢.

Mira vynosu je podil celkovych vynosu a kupni ceny.

1000 + 250

=0,2 12.
5000 0,25 (12:5)

Vyjadreno v procentech 0,25 x 100 = 25 %

Roéni vynos cenného papiru je 1 250 K¢ a ro¢n{ mira vynosu je 25 %.

Riziko

Neoddélitelnou souéasti jakékoliv investice je riziko. Riziko muzeme popsat jako stupen
nejistoty spojeny s ocekdvanymi vynosy. Vzdy je nutné pfesné urceni o jaké riziko se jedna
a presné jej specifikovat. V praxi se pro srovnani ruznych investic pouzivaji dvé metody:

e Prumeérnd odchylka — ¢im vySsi je odchylka tim vétsi je riziko investice.
e Smeérodatnd odchylka — je presnéjsi nez prumeérna odchylka a pouziva se Castéji pro
porovnavani mezi investicemi. Také plati, ze ¢im vyssi odchylka, tim vétsi riziko.

Pro vyé¢isleni smérodatné odchylky je nutné nejprve urcit o¢ekdvany vynos za pomoci
nasledujiciho vzorce:

R=> PR (12.6)
i=1

R — predpokladany dosazeny vynos,
P; — pravdépodobnost dosazeni vynosu,
R; — otekdvany vynos.

N
7 N

N
7 N

Riziko
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Ocekavany vynos je vazenym prumérem predpokladanych dosazenych vynosnosti, kde
vahami jsou pravdépodobnosti dosazeni vynosu. Obvykle se zvazuji tii varianty: stabilni,
pozitivni a negativni. Investor si pak stanovi s jakou pravdépodobnosti ocekava ze kazda
z téchto variant nastane.

Priklad:

Investor zvazuje investovat do akcii banky. Vypocitejte predpoklddany dosazeny vynos
a smeérodatnou odchylku zvazované investice. V piipadé, ze bude situace stabilni,
piedpokldddme vynos 12 % se 70 % pravdépodobnosti. Pokud bude ekonomickd situ-
ace pozitivni, po¢itdme v piistim roce s vynosem 18 % s pravdépodobnosti 10 %. Nastane-li
negativni varianta, bude nds vynos pouze 8 % s 20% pravdépodobnosti.

Varianta | Ocekdvany vynos | Pravdépodobnost varianty
stabiln{ 12 % 70 %
pozitivni 18 % 10 %
negativni 8 % 20 %

100 %

Nejprve vypocitame piredpokladany dosazeny vynos:

R=> PR =0Tx1240,1x18+0,2x8=84+1,8+1,6=11,8 (12.7)

i=1

Nyni musime urcit smérodatnou odchylku, ktera je stanovena vzorcem:

o= EH:PZ»(RZ- — R)? (12.8)
=1

o — smérodatna odchylka,

R — predpokladany dosazeny vynos,

P; — pravdépodobnost dosazeni vynosu,
R; ocekdvany vynos.

o =1/0,7(12 — 11,8)° +0,1(18 — 11,8)* + 0,2(8 — 11,8)* = 2,6 (12.9)

Piedpoklddany vynos je 11,8 % a smérodatnd odchylka 2,6 %

Nyni si ukdzeme na jednoduchém piikladu, jak budeme postupovat, kdyz budeme chtit
porovnat rizikovost u vice cennych papiru.

Priklad:

Investor zvazuje investici do cennych papira dvou spolecnosti. Akcie spole¢nosti vyrabéjici
automobily maji vynos 10 % po cely rok. Spolecnost vyrdbéjici jednostopé motocykly mé
v letnfm obdobi (pul roku) vynos 15 % a v zimnim obdobi (pul roku) pouze 5 %. Rozhodnéte,
které cenné papiry nesou mensi riziko.

Nejprve uréime piredpokladany dosazeny vynos. Akcie spoleénosti vyrabéjici automobily
maji vynos 10 % po cely rok tedy R4 = 10 %. Nyni musime ur¢it dosazeny vynos akcii
vyrabéjici jednostopé motocykly Ry;.

n
Ry =Y PR =0,5x15+0,5x5=10 (12.10)

i=1
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Predpoklddany vynos u obou akci{ je shodny 10 %, nyni uréime smérodatnou odchylku

u obou akcii.
o4 =1/1(10 —10)*> =0 (12.11)

oy = \/0, 5(15 — 10)* 4+ 0,5(5 — 10)> =5 (12.12)

Smeérodatna odchylka u akcii spole¢nosti vyrabéjici automobily je nizsi nez u spolecnosti,
ktera vyrabi motocykly a proto bychom zvolili z hlediska nizsiho rizika akcie spole¢nosti
vyrabéjici automobily. Vysvétleni je jednoduché. Na motocyklu se dé jezdit pouze ¢ast
roku a v tomto obdobi poptavka po motocyklech stoupa. U automobilt je vliv pocasi na
poptavku mensi a z tohoto duvodu neni kolisdni kurzu timto jevem ovlivnéno.

Likvidita

Likvidita je rychlost, jakou je majitel schopen pfeménit svou investici na hotovostni penize
s co nejmensi ztratou. Pfi zvazovani investice plati zdsada, ze u vice alternativ se stejnym
rizikem a stejnou vynosnosti dava investor prednost investici likvidnéjsi.

Idedlni predstava investice pro investora je co nejlikvidnéjsi, s minimdlnim rizikem a vysoce
likvidni. Takovato optimalni investice vSak v praxi neexistuje, naopak plati, ze ¢im méné je
investice rizikova, tim méné byva likvidni a vynosna.

VyNnos

riziko likvidita

Obrazek 12.1: Magicky trojihelnik

Vsechny investice uskutec¢riované prostfednictvim finanéniho trhu se pohybuji v ramci ,,ma-
gického trojuhelniku“, kde jsou vrcholy vzajemné propojeny. Je to zndzornénim skutecnosti,
ze vynos, riziko a likvidita neexistuji samostatné. Magicky trojihelnik znazornuje, jakym
zpusobem se riziko, likvidita a vynos ovliviiuji. Podle toho jakou strategii si investor zvoli
s ohledem na tyto tii faktory rozliSujeme tii zakladni strategie:

cv v

riziko. Vétsinou takovémuto investoru postacuje pokryt inflaci, poptipadé ji mirné
prekrocit.

e progresivni investor — pripousti jiz stfedni miru rizika a o¢ekava zhodnoceni ve
stfednédobém az dlouhodobém horizontu.

e dynamicky investor — pousti se i do velmi vysokého rizika, ale v dlouhodobém
horizontu ocekavé vysoky vynos.

Likvidita
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12.2 Portfolio

Portfolio je pfedstavovano kombinaci finanénich nebo realnych aktiv. Hlavnimi vyhodami
vytvéaren{ portfolia je diverzifikace (rozlozeni) rizika a velmi jemné prizpusobeni konkrétnim
pozadavkim investora. Vhodnou kombinaci tak 1ze sestavit velmi efektivni investici, kterd
v piipadé neo¢ekdvaného poklesu vynosu jednoho z aktiv bude vyrovnana nérustem jiného
aktiva z portfolia. Timto zpusobem muzeme riziko zna¢né snizit.

Pri vlastni tvorbé portfolia je nutné dobie volit aktiva. Hlavni diraz je kladen na piibuznost
aktiv. Pokud budeme investovat do akcif pojisfoven v jednom stété, dochdzi sice k rozloZeni
rizika, nicméné pii krizi v odvétvi (napf. zivelnd pohroma v celém staté, kterda znamend
vyplatit obrovské mnozstvi prostfedku z pojistek) jsou ovlivnény vSechny investované
prostiedky negativné.

Vzajemny vztah aktiv, a to jakym zpusobem se ovliviiuji navzdjem mezi sebou, urcuje tzv.
korela¢ni koeficient, ktery nabyvéa hodnot v intervalu od —1 do +1.

V pripadé, ze se korelaéni koeficient rovna 1, jsou porovnavana aktiva v dokonalé pozitivni
korelaci a riziko se zarazenim téchto dvou aktiv nijak nesnizi. V praxi to znamend, ze pokud
poroste cena jednoho aktiva, poroste i cena druhého a naopak, pokud se cena jednoho aktiva
snizi, snizi se soucasné hodnota druhého aktiva.

Pokud se bude korela¢ni koeficient rovnat —1, pak jde o dokonale negativni korelaci, ktera
naprosto eliminuje riziko. Tedy pokud dojde k poklesu vynosu z jednoho aktiva, druhé
aktivum na to bude reagovat obracené a jeho vynos poroste.

V praxi jiz pfi hodnotach —0, 75 ¢i 40, 75 hovorime o velmi silné negativni, respektive velmi
silné pozitivni korelaci.

12.3 Druhy rizik, diverzifikace rizika

Druhy rizik

Diverzifikaci lze eliminovat pouze jednu ¢ést rizika, které je nazyvéano rizikem jedine¢nym
nebo také nesystematickym rizikem. Jde o ¢ast celkového rizika cenného papiru, kterd
nesouvisi s pohybem trzniho portfolia. Riziko trhu nazyvané také systematické riziko je
¢ast celkového rizika cenného papiru, kterd souvisi s pohyby trzniho portfolia a nemuze byt
odstranéna diverzifikaci. Toto riziko vyplyvé z celkového ekonomického vyvoje a postihuje
vSechny subjekty na trhu.

Urokové riziko — v piipadé, ze rostou urokové sazby, zac¢inaji investoii ukladat penize
na urok. V pfipadé, ze se nezméni ostatni podminky, dochazi ke snizovani cen ostatnich
investiénich instrumentu.

Trzni riziko — na trhy pusobi celd rada vnéjsich faktoru jako jsou aktudlni politicka situace,
aktudlni faze hospodaiského cyklu, strukturalni zmény a mnoho dalsich faktort. Veskeré
tyto faktory pak ovliviiuji i ceny na trhu cennych papira a tedy i riziko poklesu v dusledku
zmén trznich cen. Trzni riziko zahrnuje dvé slozky:

e obecné trini riziko, které je predstavovano nepfiznivymi zménami trznich podminek a
o specifické trznd riziko, které by mohlo nastat pfi Spatném vyvoji konkrétniho néstroje.

Inflaéni riziko — inflace trvale znehodnocuje penize v jakékoliv méné. V piipadé vysoké
miry inflace muze redlny vynos (dosazeny vynos po odecteni inflace) byt zdporny.
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Priklad:

Investofi v piipadé vysoké miry inflace hledaji jiné moznosti investovani, naptiklad do
nemovitosti.

Ukol &. 12:

Napadaji vas dalsi moznosti investovani ptfi vysoké mite inflace?

Uvérové riziko — je spojeno s vyuzitim ciztho kapitalu ve spolecnosti. Cim vétsi je pomér
ciztho kapitalu, tim vétsi je riziko.

Priklad:

Investor naptiklad u tvérového rizika zvazuje pii vysokém poméru ciziho kapitalu, zda
vubec bude investovat. Pokud se spole¢nost dostane do platebni neschopnosti a nebude
schopna dostéat svym zdvazkum, muze pfijit o celou investici.

Diverzifikace rizika

Castym jevem je rozlozeni aktiv mezi odlisné oblasti priumyslu & sluzeb, &émz se snazf investor
vyhnout rizikim regionélnich problému. Vyhodné je napiiklad vyuziti aktiv nadnérodnich
spole¢nosti, které nepostihne krize v jednom regionu tak zasadné, a regionalni diverzifikace
v podstaté ztraci vyznam.

Dtlezité je rozkladat investice do vice druhu aktiv. Zékladem byvaji akcie a dluhopisy,
a to z toho duvodu, ze maji z dlouhodobého hlediska velmi ¢asto negativni korelaci, tedy
v piipadé rustu dluhopisu akcie oslabuji a naopak.

Strategickou slozkou portfolia, kterd byva na ostatnich aktivech zcela nezavisla, jsou mény.

Vynosy pak tvoii rozdily na pohybech kurzu jednotlivych vybranych mén nebo uroky
na vyssich urokovych sazbéch u cizich mén. Dalsi velmi dulezitou ¢édsti, kterou odbornici
doporucuji do portfolia zahrnovat, je likvidni rezerva. Pouzivané jsou pak néstroje penéznich
trhi nebo spofici Ucty. Jako ¢dst investiéniho portfolia je mozné pouzit cenné papiry ¢ jiné
derivaty, které jsou vazany na komoditni trhy nebo indexy komoditniho trhu.

12.4 Kolektivni investovani

Na zdkladé diverzifikace rizika nabizeji bankovni domy specidlné sestavené fondy, které jsou
pak nabizené investorum.

Fondy penézniho trhu

Jde o nejméné rizikové investice do terminovanych vkladi bank nebo krétkodobych dluhopisi.

Tyto fondy jsou vhodné pro kratky investi¢ni horizont 6 mésici—2 roky. Nizké riziko vsak
s sebou nese také nizky vynos, ktery nepresahuje 2,5 %.

Dluhopisové fondy

Dluhopisové fondy nesou vyssi riziko nez fondy penézniho trhu. Doba investovani se pohybuje
od 2 do 5 let a vynos pak mezi 3-5 % p.a. Riziko je stdle nizké a investor v téchto typech
fondu ziskd vyssi vynos nez v bance.

SmiSené fondy

Smisené fondy kombinuji zejména akcie a dluhopisy. Riziko je diky ¢ésti slozené z akcii na
stfedni trovni a je vyssi nez u fondu dluhopisovych. Investice se doporucuje od 3 let do
6 let. Diky vyssimu riziku také muzeme ocekdvat vyssi vynos, ktery se pohybuje mezi 6-8 %
p-a. Celkova vynosnost pak zavisi na zvoleném poméru dluhopisu a akcii.

N

N
7 N

Diverzifikace
rizika

Kolektivni
mnuves-
tovdni
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Akciové fondy
Nesou vysoké riziko, které je vSak vyvazeno nejvyssi vynosnosti ze vsech typu fondu 9 %
p-a. a vice. Portfolio se sklada prevazné z akcii a doba investovani je minimalné 5 let.

KORESPONDENCNI CVICENT &. 12:

V ramci magického trojthelniku uvedte jeden piiklad vysoce vynosové investice, jeden
ptiklad bezrizikové investice a jeden piiklad vysoce likvidni investice a zamyslete se nad
propojenim rizika, likvidity a vynosnosti v jednotlivych pfipadech. Vase pitklady zaslete
tutorovi.

Shrnuti:

e Diverzifikaci 1ze eliminovat pouze jednu ¢ast rizika, které je nazyvano rizikem je-
dineénym nebo také nesystematickym rizikem.

e Vhodnou kombinaci slozeni portfolia lze sestavit velmi efektivni investici, ktera
v piipadé neocekavaného poklesu vynosu jednoho z aktiv bude vyrovnana narustem
jiného aktiva z portfolia.

e Magicky trojuhelnik zndzornuje jakym zpusobem se riziko, likvidita a vynos ovliviiuji.

e Likvidita je rychlost, jakou je majitel schopen pfeménit svou investici na hotovostni
penize s co nejmensi ztratou.

e Riziko muzeme popsat jako stupen nejistoty spojeny s ocekdvanymi vynosy.

e Soucasna hodnota je opakem budouci hodnoty. Jde o zpétné troceni, kdy zndme cenu
v budoucnosti a zjistujeme, jakou cenu mé nyni.

e V piipadé, ze budeme investovat jednu korunu, budeme mit uz zitra jednu korunu plus
vynos z investice. Pokud bychom korunu dostali az zitra, o tento vynos se pfipravime.

e Piedpokladana mira vynosnosti je jednim z hlavnich kritérii, které investofi zvazuji
pii vybéru své investice.

e Kazda investice s sebou nese riziko, ze naSe oc¢ekavani tedy zpravidla oc¢ekavani
urc¢itého zisku nebude naplnéno.

Kontrolni otazky:

Co je to vynos?

Kdy se pouziva mira vynosnosti?

Jaky je rozdil mezi budouci a sou¢asnou hodnotou?
Jak byste definovali riziko?

Co je to likvidita?

Jaky je vyznam magického trojuhelniku?

K ¢emu slouzi portfolio?

Co je to korelaéni koeficient?

© 2N UL

Jaky je rozdil mezi rizikem trhu a jedine¢nym rizikem?

._
e

Jaké zndte typy fondu?

Pruvodce studiem:

Lekce je zamérena na pochopeni souvislosti mezi likviditou, rizikem a vynosem. Tyto
souvislosti jsou velmi dulezité pro pochopeni uvazovani investoru. V dalsi ¢asti se budeme
vénovat analyzovani cennych papirt, které ndm umozni najit na trhu podhodnocené
a nadhodnocené cenné papiry a zejména pak urcit spravny okamzik k jeho koupi ¢i prodeji.
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Autotest:

1. Teorie budouci hodnoty fikd, ze koruna dnes investovana bude mit zitra hodnotu:
(a) nizsi
(b) stejnou
(c) vyssi
2. Korela¢ni koeficient muze nabyvat hodnot v intervalu:
(a) (0,100)
(b) (=1,+1)
(¢) (—100,100)
3. Magicky trojuhelnik znazornuje ovliviiovani mezi:
(a) rizikem, likviditou, vynosem
(b) prumérnou odchylkou, smérodatnou odchylkou, korelaénim koeficientem

(¢) vynosem, soucasnou hodnotou, budouci hodnotou






Kapitola 13
Financ¢éni analyza

Popis lekce:

Kapitola finanén{ analyza se zabyva hodnocenim podniku na zékladé rozboru finan¢nich uka-
zateli. Lekce je zahdjena popisem vykazu, ze kterych finanéni analyza vychdzi. V textu jsou
podrobné rozpracovany zakladni pomérové ukazatele véetné popisu, jaké jsou doporucené
hodnoty a jakym zpusobem s témito ukazateli pracovat. Lekce mé nésledujici strukturu:

13.1 Upravy Gcetnich vykazi pro finanéni analyzu

13.2 Pomeérové ukazatele

13.2.1 Ukazatele likvidity

13.2.2  Ukazatele Tizeni aktiv

13.2.3 Ukazatele struktury kapitalu

13.2.4  Ukazatele rentability (profitability, ziskovosti, vynosnosti)
13.2.5 Ukazatele trzni hodnoty majetku

13.2.6  Ukazatele Cash flow

13.2.7 Finanéni analyza provadénd bankou

Délka lekce: 90 minut
Klicova slova:

Upravy tcetnich vykazu pro finanéni analyzu, Pomérové ukazatele, ¢lenéni pomérovych
ukazatelu, Ukazatele likvidity, bézny ukazatel likvidity, bilan¢éni likvidita, Ukazatele fizeni
aktiv, Doba obratu zasob, Obratka pohledavek, Obrat stélych aktiv, Obrat celkovych
aktiv, Ukazatele struktury kapitdlu, Ukazatel véfitelského rizika, Ukazatel kryti aktiv
vlastnimi zdroji, Ukazatel poméru cizich a vlastnich zdroji, Ukazatel drokového zatizeni,
Ukazatel tirokového kryti, Ukazatel kryt{ fixnich poplatku, Ukazatele rentability (profitability,
ziskovosti, vynosnosti), Ukazatel rentability ndklada, Ukazatel ¢istého zisku k trzbdm, Vynos
na aktiva (ROA), Vynos na jméni akcionaiu (ROE), Ukazatele trzni hodnoty majetku,
Uéetni hodnota akcie, Trzni hodnota akcie, Ukazatel vynosnosti na 1 kmenovou akcii,
Ukazatel trzni ceny akcie k zisku na akcii, Ukazatel vySe dividend na akcii, Ukazatel
poméru trzni ceny akcie k ui¢etni hodnoté akcie, Ukazatele CASH FLOW, Finanéni analyza
proviadénd bankou, Automatizace finanéni analyzy.
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Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:

popsat Upravy ucetnich vykazu pro finanéni analyzu,

uvést déleni pomérovych ukazatelu,

vysvétlit rozdily mezi ukazateli likvidity,

rozdélit pomérové ukazatele Fizeni aktiv,

popsat nejcastéji pouzivané pomérové ukazatele rentability,

uvést pomérové ukazatele pomérové ukazatele trzni hodnoty majetku a Cash flow.

Uketn{ vykazy jsou zdkladnim materidlem pro provadéni finanéni analyzy daného ekono-
mického subjektu. Finan¢ni analyzu provadi celd fada lidi, ktef{ sleduji stav a vyvoj daného
subjektu, at uz z hlediska vlastnich ¢ skupinovych zajmi, popiipadé z hlediska zajmu statu.
Nejen ekonomicky subjekt sam, ale celd fada s nim kooperujicich subjektu, jednotliveu,
skupin a neposledni fadé i stat musi mit zajem na urcité stabilité, prosperité a zdravém
vyvoji dobrych firem.

Cil kazdé firmy v trznim hospodéaistvi je dan snahou po trvalém dosahovani zisku do-
provézeny rustem jméni. To je mozné za existence urcité stability firmy.
Hospodarskd stabilita je chdpana jako vztah mezi majetkem firmy a pouzivanym kapitdlem.

Pohled Analytika musi tedy zajimat:
analytika

a) celkova vyse kapitélu,

=

pomér mezi slozkami aktiv (tzn. majetkova struktura),

Q. o

)
)
) pomeér mezi slozkami pasiv (tzn. kapitdlova struktura),
) pomeér mezi slozkami majetku a slozkami kapitalu,

)

e) vyvoj téchto vztahu v Case.

Zddny samostatny ukazatel nemize ukdzat finanénd situaci firmy osamocené, individuding,
a to ant ukazatel, ktery je stanoven jako kritérium uspésnosti a cil hospodarent, tj. zisk.

Priklad:

7 N

Pouzijeme piikladu s firmou Alfa a Beta:

Firma Alfa doséhla zisku 1 milionu K¢, firma Beta ztraty 0,5 milionu Ké za minuly rok.
Presto muze mit firma Alfa potize s platebni schopnosti, zatimco firma Beta muZze mit
velmi dobry ukazatel Cash flow. Firma Alfa m4 zastaralou techniku, enormni zasoby, firma
Beta ma nové porizené stroje, vyhodné portfolio finanéniho kapitalu atd.

Pouzivani i nékolika mélo individudlnich ukazateli muze vést k zcela povrchnim nebo
chybnym zdvérim. Ptesto i analyza jednotlivych polozek tvoii zdkladni pomucku préce.

Jaké techniky muzeme tedy pouzit:

1. Porovnavani jednotlivych polozek firmy po nékolik po sobé néasledujicich obdobich.

2. Porovnévani jedné polozky s jinou (dané firmy).
Timto zpusobem muzeme napi. porovndvat vysi mzdovych nékladi k materidlovym ¢i
rezijnim (popiipadé v rdmci mzdovych ndkladu porovnévat jednotlivé slozky mezd
navzajem, hodnotit zmény ve vyvoji, duvody apod.),

3. Porovnani polozek dané firmy s jinymi firmami téhoz oboru. Pokud maji firmy daného
oboru srovnatelnou organiza¢ni strukturu, mohou vyznamné odchylky dané polozky
signalizovat pozitivni nebo negativni jev.
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4. Pouziti pomérovych ukazatelu.

Pomérova analyza predstavuje nejpouzivanéjsi metodu finan¢ni analyzy. Jeji vyhodou je
predevsim to, Ze eliminuje idaje lisici se dle ruzné velikosti firem. Srovnavéame-li naptiklad
dosazeny zisk k prumérnému poctu pracovniku za sledované obdobi, pak tento tidaj
jiz objektivnéji odrazi ekonomiku firmy bez ohledu na to, srovname-li mamuti podnik
0 100 000 zaméstnancich nebo malou firmu o 100 lidech.

I v pomérové analyze vS8ak plati, Ze je nutny ur¢ity soubor pomérovych ukazatelu. Teprve
systém fady pomérovych ukazateli, skloubeny dle urcitych hledisek a ticelu, umoznuje
solidnéji analyzovat finanéni situaci firmy.

Jen komplex pomérnych ukazateltt mize dat odpovéd na to, jak si firma skuteéné stoji,
a hlavné jaké mé predpoklady do budoucnosti.

finan¢niho analytika, zaméfime se dale na typologii pomérnych ukazatelu a jejich skladbu.
Nez tak u¢inime, musime si nejprve popsat nutny predpoklad pro sestavovani pomérnych
ukazatell, a to nutnou modifikaci tcetnich dokladi pro potieby finanéni analyzy.

13.1 Upravy ucetnich vykazi pro finanéni analyzu

Ucetn{ doklady jsou sestavovany na zdkladé ticetnich predpisi. Vyse jednotlivych polozek,
jejich slozeni, zpusoby ocetiovani, celkové usporadédni vykazu atd., to vSe odpovidd ic¢etnim
hlediskim, je stanoveno danymi predpisy a ucetni je povinen je predklddat ve zcela presném
usporadani. Jsou to predevsim ucetni vykazy a respektuji ucetni hlediska.

Hlediska finanéni analyzy jsou ¢astecné odlisna. Finanéni analyza se musi na firmu a jeji
finance divat z ponékud jiného pohledu, musi zmirnit nebo eliminovat nedostatky, které
ucetni vykazy z hlediska sledovéani finan¢nich stranek hospodafeni firmy ukazuji. Proto
je nutna modifikace Gcetnich zdznamu, Gpravy nékterych polozek, je nutné reklasifikace
ucetnich vykazu, a to rozvahy i vysledovky.

Tato modifikace by také méla zohlednit i vSechny dopliiujici informace, které analytik o dané
firmé ziskal 1 jinak nez jen z tcetnich vykazu.

Jaké zakladni kroky musi finan¢ni analytik ué¢init pfi modifikaci téetnich vykazu? Vy-
jmenujme alespon zésadni Upravy, které vyplyvaji ze zminénych nedostatku a problému
ucetnich vykazu. Je tieba:

1. Vyloucit vSechny sezénni ¢i mimoiaddné vlivy, které zkreslily vysledky nékterych
polozek ve sledovaném obdobi.

2. VROZVAZE je tieba sefadit jednotlivé polozky z hlediska likvidity, tzn. od nejvice
likvidnich (penize), az po nejméné likvidni.

3. Zavazky je tieba seradit z hlediska doby jejich thrady. Nejdiive musi byt uvedeny
zavazky z nejkratsi lhuty splatnosti, az po ty, které jsou splatné nejpozdéji.

4. Pohledavky musi byt rovnéz usporddany z hlediska jejich predpokladané dhrady.
Nejdiive budou uvedeny pohledavky bezproblémové. Uréitou stupnici pohledavek,
kterou je mozno prevzit, pouziva bankovni systém.

5. Pohleddvky musi byt o¢istény o nedobytné pohleddvky, nebot ty z finanéniho hlediska
nepiedstavuji zadny realny majetek.

6. Obdobnym zptsobem musi byt o¢istény vSechny polozky tak, aby predstavovaly pravé
realny majetek a vyjadfovaly jeho skute¢nou hodnotu k danému terminu.

Upravy
ucetnich
vjkazu pro
finanénd
analyzu
Vinos
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7. VYSLEDOVKA je pro potreby finanéni analyzy usporadana stejné jako vykaz Cash
flow:

e nejprve vynosy a ndklady z hlavni ¢innosti (vyroba, prodej, sluzby) véetné
vy¢isleni mezisouctu jako tzv. provozniho hospodatského vysledku,

poté naklady a vynosy vztahujici se k finanéni oblasti a oblasti investic,
samostatné je vycislen zisk pfed zdanénim,

dané,

Cisty zisk a

jeho rozdéleni.

Rovnéz u modifikované vysledovky plati, ze ndhodné vlivy se do ni nepromitaji a idaje
jsou ocistény.

13.2 Pomeérové ukazatele

Uéetni vykazy obsahuji desitky ¢isel a spoustu z nich lze ddvat do souvislosti, pomérovat
a interpretovat. Ale i pro vyuziti pomérovych ukazatelu plati, Ze nelze vzit pouze nékolik
pomérovych ukazatelu a z jejich vySe posuzovat situaci firmy. I P¥i vyuziti pomérovych
ukazatelu je tfeba:

e nejprve vypocitat komplex fady pomérovych ukazatelt. Ty vypovidaji o zékladnich
rysech firmy. Tento komplex ukazateli pfipravit ze vsech dédle uvedenych hledisek,

e srovnat vypocitané idaje s jinymi firmami a oborovym prumeérem, zjistit, co je pfi¢inou
odchylek,

e posoudit situaci firmy v daném prostiredi a interpretovat vysledky s ohledem na
predpokladany vyvoj,

e vynést hodnotici stanovisko a ucinit piislusnd doporuceni ¢i opatieni.

7 mnozstvi ruznych moznosti vypoctu pomérovych ukazatelu a ruznych hledisek zajmu
jednotlivych skupin lidi, vyplyva i velky rozsah riznych pomérovych ukazateli a jejich mozné
tiidéni. Jsou zndmé desitky ruznych vzorcu i jejich zafazeni do obecngjsich skupin. Proto
z mnozstvi pomérnych ukazateli uvadime déale jen urcity vybér nejvice frekventovanych
pomérovych ukazatelt. Tyto pomérové ukazatele se déli do nékolika skupin. Nejcastéji se
pouziva nasledujici t¥idéni:

Ukazatele likvidity,

Ukazatele fizeni aktiv,

Ukazatele struktury kapitdlu,
Ukazatele rentability,

Ok 0 DR

Ukazatele trzni hodnoty kapitalu.

Pokud jsou k dispozici i idaje Cash flow, byvaji nékdy samostatné uvadény i ukazatele
Cash flow. Ty se pak prolinaji ve vSech uvedenych 5 skupinach. Ukazatele CF jsou jinym
vyjadienim uvedenych skupin ukazatelt, kdy jednotlivé polozky ziskdavané z vysledovky
nebo rozvahy jsou primo cerpany z vykazu Cash flow. Proto na zavér této kapitoly uvadime
i mozné pouziti ukazatelu CF pfi vyjadieni sledovanych hodnot pomeérovych ukazatelu.

13.2.1 Ukazatele likvidity

Dlouhodobé a trvala schopnost uhrazovat své zavazky je v fadné fungujicim trznim hos-
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podarstvi jednou ze zakladnich podminek existence firmy. Jakmile firma v béznych trznich
podminkdch prestane hradit své zdvazky (dostane se do platebni neschopnosti, druhotné
¢i prvotni), okamzité na sebe upoutdva pozornost kratkodobych véritelu, dodavateli, ob-
chodnich partnert, bank. Véritelé se zatnou zajimat, ¢im je tento stav zptusoben, nakolik se
jedna o druhotnou platebni neschopnost, zda se jedna o prechodnou zéalezitost, anebo zda
firma, déle nevykazuje znaky svého mozného tpadku atd., nebotf miiZe byt ohrozen véfiteltiv
vklad.

Rozeznadvame dva pojmy:
SOLVENTNOST je relativni piebytek aktiv nad hodnotou zévazku (pasiv).

Jinymi slovy je to schopnost firmy uhradit veskeré své zavazky. Opakem je INSOLVENT-
NOST.

Soucasti solventnosti firmy je LIKVIDITA, kterd vyplyvé z ruznych vlastnosti jednotlivych
¢ésti majetku (aktiv) preménit se na pohotové prostiedky. LIKVIDITA vyjadiuje schopnost
firmy generovat penize a uhradit véas své zavazky.

K vyjddreni likvidity se dlouho pouzivalo, a i dnes se stale pouziva, ukazatele PRACOVNIHO
KAPIT ALU, ten byl pak postupné nahrazovan spise hodnotou Cash flow. Protoze ,,pracovni
kapital“ je pak v dalsich konstrukcich pomérovych ukazatelt pouzit i jako diléi komponent,
podivame se i na jeho skladbu.

PRACOVNi KAPITAL je rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zdvazky,
PRACOVNI KAPITAL = Obézna aktiva — kratkodobé zdvazky.

Ukazatel je mozné vyjadiit graficky. Neni to ukazatel pomérovy, ale rozdilovy (Pozndmka:
prevzato od autoru Blaha-Jindfichovska).

Aktiva Pasiva
Obézna aktiva Kréatkodobé zavazky
Pracovni kapitdl Dlouhodobé zavazky J

Stala aktiva
Vlastni kapital

Obrazek 13.1: Pracovni kapital

Pracovni kapital vyjadiuje tedy tu ¢ast obéznych aktiv, ktera jsou financovédna dlouhodobymi
finanénimi zdroji (vlastnimi, napiiklad fondy, poptipadé cizimi, napiiklad dlouhodobymi
uvery).

Predstavuje finance, kterymi by firma disponovala v piipadé, ze by byla nucena splatit
vSechny své kratkodobé zavazky.

‘ Ctm vétsi bude hodnota pracovniho kapitdlu, tim je firma solventnéjsi.

V transformované podobé je tohoto rozdilového ukazatele pouzito pii konstrukci pomérového
ukazatele likvidity 3. stupné (viz déle).

Podle rychlosti pfemény aktiv na pohotové finanéni prostiedky rozeznavame stupné likvidity.
Podle téchto stupnu je také majetek pii pripravé finanéni analyzy sefazen. Z hlediska likvidity,
tj. z hlediska pohotovosti penéznich prostiedkt, rozezndvame 4 stupné:



1. stupen
likvidity

2. stupen
likvidity

3. stupen
likvidity
, béZny
ukazatel
likvidity “
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1. Penize, hotovost v pokladné a penize na 1ictech.

2. Krétkodobé pohleddvky (bezproblémové, ocisténé).

3. Celkové zasoby. (Pti podrobnéjsim clenéni je tieba je seradit dle druhu od nejdiive
prodejnych az po neprodejné, jez musi byt vylou¢eny z hodnoceni).

4. Dlouhodoby majetek, stala aktiva.

7 hlediska téchto stupnu likvidity rozezndvame také ukazatele likvidity daného stupné,
které vyjadiuji pravé pohotovost platby.

a) 1. stupen likvidity vyjadiuje ukazatel:

Penize boli likvidni prostiedky 1. stupné
neboli
kratkodobé zavazky bézna pasiva

Do citatele zahrnujeme jak penézni hotovost, vklady u penéznich dstavu, tak i, jak jiz bylo
feCeno, obchodovatelné cenné papiry. Do jmenovatele uvadime bezprostiedné splatné dluhy.

‘ Plati, Ze likvidita tohoto stupné je zajisténa pri hodnote ukazatele v rozmezi 0,1-0,2.

Cim vétsf je ukazatel, tim vyssi je likvidita firmy. To plati obeené u vech stupnt likvidity.
b) 2. stupen likvidity vyjadfuje ukazatel zvany ,rychly test“. Ten je mozné vyjadrit:

obézna aktiva — celkové zasoby penize + kratkodobé pohledavky

nebo jinak

kratkodobé zavazky kratkodobé zavazky

Minimalni hodnota tohoto ukazatele byva uvadéna v rozmezi 1,0-1,5, kazdopadné nesmi
klesnout pod hodnotu 1.

¢) 3. stupen likvidity vyjadiuje ukazatel zvany ,bézny ukazatel likvidity*, popiipadé
,ukazatel solventnosti“. Lze jej vyjadrit opét dvéma zpusoby:

Obézna aktiva 5 . penize + pohleddvky + celkové zasoby
nebo opacnou cestou jako:

kratkodobé zavazky kratkodobé zavazky

Tento ukazatel uvadi, kolikrat hodnota obéznych aktiv presahuje kratkodobé zavazky, tzn.
kolikrat je firma schopna uspokojit své kratkodobé véritele, kdyby vSechna sva obézna
aktiva proménila na penize.

Opét plati, ze ¢im vys$si ukazatel bude, tim vySsi je solventnost firmy. Za piijatelnou
minimélni hranici se uvadi rozmezi 1,5-1,8.

Jestlize se ukazatel bézné likvidity snizuje, znamena to, ze se firma dostava do finanénich
problému, jeji likvidita celkova se snizuje. Pouziti tohoto ukazatele by mélo byt spjato
i s hodnocenim vyvoje likvidity 2. stupné. I kdyz naptiklad hodnota bézného ukazatele
likvidity je vysokd a firma zdénlivé nem4 problémy s likviditou, mtze mit znaénou &ést
svého majetku ulozenou v pomalu se obracejicich zasobach. Pak se likvidita snizuje.

Vyrazny rozdil mezi rychlym testem a béznym ukazatelem likvidity uvadi, jak dalece zésoby
ovliviiuji likviditu. Vyrazny rozdil mezi témito stupni likvidity neukazuje na dobry stav.

Samotné pouziti tohoto ukazatele, tj. bez vyjadieni ostatnich stupini a jejich vzajemnych
vztahu, je velmi nebezpecné.

Na tuto obecné platnou skutec¢nost jsme poukézali jiz v predchazejicim textu. Neni to jen
z toho duvodu, Ze nestrukturované zasoby nevyjadiuji dostate¢né schopnost a rychlost
promény na likvidni prostiedky. Totéz se tyka i struktury pohotovych penéznich prostiedki,
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popiipadé splatnosti kratkodobych zavazku, jejichz vnitini struktura (naptiklad pozdéjsi
terminy v prevazujicim objemu) rovnéz muze vyrazné ovlivnit hodnotu ukazatele.

Pak pii porovnédni napiiklad 2 firem, z nichz jedna bude mi hodnotu tohoto ukazatele 1,5
a druhd 1,8 nemusi jesté platit, ze druhd firma je z hlediska likvidity lepsi, pokud neni zndma
vnitini struktura vSech pouzivanych polozek. Druha firma muze mit mnohem nevyhodnéjsi
strukturu zasob. Proto je nutné porovnéani s ostatnimi stupni likvidity.

Pii posuzovani vyse zdsob je tieba si také uvédomit faktory a odlisnosti v zdsobovaci situaci
ruznych firem, byt i stejného oboru (rozmisténi velkoskladii, horsi dopravn{ spojeni apod.,
vytvari objektivni nutnost vyssiho predzdsobeni atd.).

Rovnéz je tieba si uvédomit, ze vysi ukazatele lze i uméle ovlivnit pravé pro potieby analyzy,
a to ucelovou manipulaci s hodnotami obou faktoru (Citatele i jmenovatele) napiiklad
odprodejem ¢asti potfebnych zasob a jeho zpétnym nédkupem po skonceni sledovaného
obdobi.

Tento ukazatel je také nazyvan jako pomeérovy ukazatel pracovniho kapitalu, a je jednim
z nejpouzivanéjsich pomérovych ukazatelu likvidity.
d) Likvidita 4. stupné nazyvand také jako tzv. ,bilan¢n{ likvidita“ a je vyjddiena jako

pomeér:
penize + pohledavky + celkové zasoby + stala aktiva

kratkodobé zavazky + dlouhodobé zavazky

Tento ukazatel zohledriuje vSechny slozky bilance a vyjadiuje celkovou schopnost firmy kryti
zavazku majetkem firmy. Jako minimélni hranice se uvadi hodnota 0,7.

Hodnoty, které jsou uvedeny jsou orientacni, jsou zavislé na fadé dalsich vypoctu a faktora
pro konkrétni hodnoceni firmy. Presto vSak obecné plati tzv.

Zlaté pravidlo financovdni, podle neéhoz nesmi mit prislusny zdroj financovdni kratsi dobu,
nez prislusnd slozka majetku, ktery kryje.

Dalsi pravidlo financovani fiké:

Majetek dlouhodobé povahy musi byt vidy financovdn z dlouhodobych zdroji. Majetek
krdtkodobé povahy vsak mizZe byt financovdn i z dlouhodobych zdroji.

Toto pravidlo nazyvame tzv. zlatym bilanénim pravidlem financovéni.

KORESPONDENCNI CVICENT &. 12:

Najdéte na internetu informace o libovolné spole¢nosti, ze kterych budete schopni spocitat
jeden z ukazatelu likvidity. Ukazatel spocitejte a zaSlete tutorovi véetné odkazu, ze kterého
jste ¢erpali udaje nutné pro vypocet.

13.2.2 Ukazatele fizeni aktiv

Ukazatele fizeni aktiv souhrnné vyjadiuji rozlozeni jednotlivych druhu aktiv, jejich
priméfenost k souc¢asnym ¢i uvazovanym ¢innostem firmy a predevsim hospodafeni firmy
s témito ruznymi druhy aktiv, jeji starost a péci o efektivni vyuzivani aktiv. K tomu slouzi
nékolik ukazatelu stanovenych pro ruzné formy aktiv. Podivejme se na nejuzivanéjsi:

4. stupen
likvidity

»bilanéni
likvidita“

Ukazatele
rizeni
aktiv
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a) Doba obratu zdsob

ukazuje, jak intenzivné jsou zasoby vyuzivany, zda jsou dlouho skladovany, bez pohybu,
zda je zdsobovani zatizeno nadmérnymi, nizkoobratkovymi, tézkoobratkovymi zasobami,
popiipadé zda ve struktufe zasob nejsou zasoby zcela bezobratkové.

Obézny kapitdl je definovan jako kapital, pro néjz je charakteristicky obrat, zména forem.
Uskutecnéni celého kolobéhu pifemény od pocatecni formy znovu do stejné formy tvoii
obratku. Cas, za ktery se tak stane, nazyvame dobou obratu.

Obratka zasob je dulezitym ekonomickym ukazatelem. Cim vice se téchto obratii v roce
uskutecni, tim lépe, (to plati samoziejmé s ohledem na charakter firmy, druh vyroby). Pti
oborovém srovnavani pak vyssi obratka zasob ukazuje na lepsi, intenzivnéjsi vyuzivani
zasob, nalezitou pozornost firmy zasobovacimu, vyrobnimu i prodejnimu cyklu.

Trzb

0Z = o
Celkové zasoby

Vysledné ¢islo udava, kolikrat se za sledované obdobi celkové zasoby otoci, obrati ze své

puvodni podoby. Kolikrat je tedy v prumeéru kazdéd polozka zdsob pofizena, spotiebovana

a znovu potizena.

Pokud je tedy ukazatel nizky, mame ¢ast aktiv firmy v nadbyteénych, neproduktivnich
zdsobéch. To zatézuje obvykle firmu vyssim tvérem (a zbytetné vyssimi troky) na kryt{
zdsob a sveddi tak o nepfilis efektivni ¢innosti firmy v dusledku nakupu zbyteéné vysokého
mnozstvi zasob, popiipadé i o malém odbéru zbozi. Oboji svédéi o malé pozornosti firmy
na optimalni strukturu zasob.

Navic v porovnéni s aspektem likvidity, vysoky podil zasob a jejich mala obratka svedéi
o omezeni likvidity firmy. Nizka obratka souhrnné ukazuje negativni stav struktury této
¢asti aktiv. Ale pfi rozboru muzeme jit jesté ddle a analyzovat i vnitini strukturu samotnych
zasob. V naSem piipadé pak muzeme samostatné vyjadiit obratku zdsob materidlu a zbozi:

B Trzby
~ Zésoby materidlu

B Trzby
 Zasoby zbozi

0OzZM 077

b) Obratka pohledavek

ukazuje, jak se firma stara o své pohledavky, o jejich vyméhéni, kolik ¢ini prumérnd doba
inkasa. To lze vyjadfit dle vzorce:

Pohledavky za odbérateli x 360
Trzby

Vysledné éislo fika, jak dlouho, tj. kolik dni je inkaso penéz za kazdodenni trzby zadrzeno
v pohledédvkach.

Cim je tento idaj vy3si, tim hife. Znamend to, ze firma obchoduje s partnery, kteif neplati
vcas, nedodrzuji platebni zvyklosti.

(Poznamka: v této souvislosti je tFeba upozornit na momentaln{ specifiku ekonomiky CR,
kdy druhotna platebni neschopnost je tak rozsitenym jevem, ze velmi omezuje vypovidaci
schopnost tohoto ukazatele v soucasnych domacich podminkéch. Nicméné v situaci bézného
trzniho hospodéistvi a vztahu s cizinou ma tento ukazatel své misto. Koneckoncu i v nasich
podminkéch se da usuzovat na pohyb k lepsimu ¢i horsimu pfi zméndach tohoto ukazatele,
popiipadé pii vyraznych odchylkdch tohoto ukazatele dané firmy s oborovym prumeérem.)

Stejnym zpusobem jako pii vypoctu doby obratu zasob nebo pohledavek, lze postupovat
u vSech slozek aktiv a v pfipadé zajmu hodnotit i detailni strukturu jednotlivych druhu.
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c¢) Obrat stalych aktiv

uvadi ,produkéni® schopnost stalého kapitalu, fiké jak firma vyuziva svého vyrobniho
potencidlu, tj. svého vybaveni budovami, stroji a zafizenim, ukazuje intenzitu vyuziti téchto
aktiv.

Trzb
Obrat fixnich aktiv = i
Fixni aktiva

Rovnéz tento ukazatel mé ale v podminkéch ekonomiky CR omezenou vypovidaci schopnost,

kterou si analytik musi zohlednit. Problém v pouziti tohoto ukazatele je ve zminéné celkové
zastaralosti tohoto druhu aktiv ve struktufe pramyslu CR.

Cim jsou fixn{ aktiva starsf, tim nizs{ byly jejich pofizovaci ceny. Samotné tcetni idaje
nezohlediiuji ani inflaci, ani cenovy skok, ke kterému doslo v ekonomice CR liberalizaci cen
v roce 1991.

Mohlo by se pak zdét, Ze zcela odepsané fixni aktiva ,,produkuji“ velké trzby, zatimco nové
firmy vybavené nejmodernéjsi technikou (a zatizené tedy jejich vysokou PC) jsou méné
efektivni.

Tento stav je zpusoben jevem, ze tcetnictvi je vedeno v nomindlnich, historickych PC
korigovanych dcetnimi (respektive datiovymi) odpisy a ddle, ze samo o sobé neodrdzi vlivy
inflace, tudiz nevyjadiuje redlnou hodnotu v trznich cenach téchto aktiv. A ta je, jak jsme
jiz uvedli, zjistitelnd vztahem nabidky a poptévky, a pokud firma (respektive jeji zafizeni)
predmétem tohoto vztahu neni, je jeji redlnd hodnota vzdy jen odhadem.

Proto musi analytik velmi opatrné hodnotit tento ukazatel, jit do zna¢né hloubky, zjistit si
spise strukturu fixnich aktiv, jejich odepsanost a jejich technicky stav, tudiz pouzit spise
oné hypotetické prodejni ceny, kterd, i pres rizika odchylky, vice odrazi skutetnou cenu
jednotlivych druhu fixnich aktiv i celkové polozky.

Na druhé strané je ale mozné Fici, je-li tato tendence v ekonomice CR obecnd, plati-li
zastaralost strojniho parku a stavebniho vybaveni v globalnim méfitku u celych oboru, pak
je mozné tento ukazatel pri mezipodnikovém srovnavani pouzit. Problematické je to u téch
firem, které se vymykaji. Lisi-li se tedy vysledek sledované firmy piili§ od oborového pruméru,
je tieba dalsich vypoéti a zjistovani podrobnéjsich informaci s piipadnou néslednou korekef
vstupnich dat a s opakovanim vypocétu. Kazdopadné se nedoporucuje délat undhlené zavéry
bez podrobnéjsi analyzy této polozky.

d) Obrat celkovych aktiv ukazuje globdlni vyuzit{ vSech aktiv:

Trzby
Celkové aktiva

Meéi{ intenzitu vyuziti vSech druhu aktiv s tim, Ze tak jako u piedchézejicich ukazatelu této
skupiny plati, ze ¢im vys$si hodnota vychézi, tim 1épe.

Rovnéz u tohoto ukazatele je vSak treba zohlednit vlivy popsané u predchazejictho ukazatele
obratu fixnich aktiv, navic je vSak tfeba si uvédomit, ze celkova aktiva zahrnuji spoustu
nesourodych polozek, které mohou byt ocenovany ruznymi metodami. Proto je tieba
i u tohoto ukazatele, a s jesté vétsi pozornosti, spravné zohlednit vlivy, které se do vysledku

promitaji a interpretovat vyslednou hodnotu jesté na zakladé dalsich dopliujicich informaci.

V ramci meziroéniho posuzovani vyvoje firmy mé tento ukazatel své opodstatnéni, pti
mezipodnikovém srovnavani je jeho vypovidaci kvalita mensi.

Obrat
stalych
aktiv

Obrat
celkovych
aktiv
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13.2.3 Ukazatele struktury kapitalu

Ukazatele této skupiny zachycuji vlastni finanéni doménu, tj. kryti majetku firmy finanénimi
zdroji. I mald firma je schopna produkovat velké penize, i maly majetek (nizkd hodnota
aktiv) muze vytvaret velké trzby a piindset znaény zisk. Ale rovnéz tak plati, ze obrovské
firmy, které maji spoustu majetku (a na prvni pohled se zd4, ze véritelé se mohou citit
bezpeéni) mohou byt $patné kryty finanéné, jejich kapitdlova struktura je nevyhovujici,
firma je stale zavislejsi na cizich zdrojich financovani a postupné spéje k bankrotu.

subjekt je relativné bohaty, ze ma zjevné spoustu majetku. Ve skutecnosti muze byt takovy
subjekt na pokraji likvidace.

V ¢asti ,Rozvaha“ je mimo jiné popséno obecné slozeni pasiv, které se sklddd ze 2 zakladnich
skupin, z vlastnich a cizich zdroji. Aktiva jsou kryta bud vlastnim kapitdlem, nebo zdvazky.
Podil ukazujici zadluzenost firmy je velmi i¢innym ukazatelem finan¢ni stability i fizeni
financi firmy.

Cizi zdroje (krdtkodobé a dlouhodobé zdvazky) tvoif dulezitou slozku f{zenf financi, udrzovan{
jejich optimalni vyse patii k uméni kazdého managementu. Najit spravny podil mezi cizimi
a vlastnimi zdroji pak patii k vrcholnym schopnostem finan¢nich manazeru.

Kazdy dluh mé 2 stranky:

1. A priori vyvolava subjektivni a od jistého okamziku pak i objektivni domnénku o malé
financ¢ni stabilité hospodaiského subjektu. To ostatné plati i v obcanském Zivoté,
pokud mé nékdo dluhy nebo si neustale pujcuje, nevyvolava to v okoli ¢i partnerech
priznivy dojem. Na druhé strané si feknéme, ze u firmy, na rozdil od lidi, nékteré
nakupy jsou vzdycky kryty dvérem, uvéry tvoii stabilni slozku financovani investi¢ni,
ale i provozni ¢innosti firmy a predstavuji motor ekonomiky firmy a prakticky celého
narodniho hospodarstvi zemeé.

2. Vyuzivani zdvazku ke kryti aktiv predstavuje ale tzv. finanéni paku, kterd znasobuje
vynosnost vlastniho kapitdlu. To plati ovsem za predpokladu, ze firma vydélava za
vypujcené penize vice penéz nez kolik predstavuje uirok za tyto pujcky. U tspésnych
firem, ale toto zndsobeni vynosu muze byt velké, nehledé uz na skutec¢nost, ze pouze
z vlastnich zdroju by si firma nevystacila a ani to neni nijak ekonomické.

Vyse zédvazku ma tedy 2 stranky:

e na jedné strané predstavuje urcité riziko a turokové zatizeni,
e na druhé strané zvySuje vynosnost firmy.

Rizen{ dluhu, Fizeni optimalniho poméru mezi pouzitim vlastnich zdroju a pouzitim cizich
zdroju vsak pati{ mezi zadkladni problémy a ofisky kazdého rozhodovéni managementu
véech firem v trznim hospodéfstvi. Pfitom se management dostavé ¢asto pod protichudnd
hlediska zdjemct o jeho vysledky. Jak jsme jiz uvedli, zdjmové skupiny, at uZ intern{ nebo
externi, maji mnohdy odlisné nézory na momentélni i budouci situaci firmy, napiiklad
vlastnici versus véritelé se mohou dostat do kontroverzniho vztahu.

Véritelé, predevsim banky, musi velmi dikladné zvazovat a analyzovat moznost poskytnuti
uvéru firmé z hlediska vlastnich zajmu, z hlediska rizika, jemuz mohou byt vystaveny pomérné
velké ¢astky dvéru, a pii prvnich ndznacich problému s opozdénim, nebo nesplacenim troku
¢i splatek obeztetné jednat.

Pro sledovani zadluzenosti, struktury kapitdlu se pouziva fady pomérnych ukazatelu.
Uved'me si nékolik nejpouzivanéjsich:
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a) Ukazatel veéritelského rizika

Celkové dluhy

- x1
Celkova aktiva x 100

je vyjadien zlomkem

(Celkové dluhy = kritkodobé + dlouhodobé zavazky)

Ukazatel uvadi percentualni kryti celkovych aktiv firmy celkovym dluhem.

Cim vys$si bude procento, tim vice je firma zdvisld na cizich zdrojich, financéni stabilita je
mensi.

To ale vyhovuje vlastnikum, zatimco véfitelé se mohou citit ohroZeni v piipadé negativniho
vyvoje (zvySovani procenta). Proto banky ¢asto vyzaduji zvyseni vlastntho kapitdlu firmy
(napiiklad vyddnim novych akecii nebo obligaci), pokud je procento piilis vysoké a vybocuje
z bézného oborového prumeéru.

Pii vysokém ukazateli zadluzeni je také pro firmu mnohem obtiznéjsi ziskavat dalsi uveéry.
Navic musi firma mnohem véts{ ¢astky ze zisku pFidélovat do rezervniho fondu, nebot kazdy
vétsi vypadek v bézném hospodarském zivoté nese sebou nebezpedi ztraty schopnosti splacet
uroky a s tim spjaté problémy. Pokud by tedy firma pomér zadluzenosti prehnala, sama si
zpusobi postupny pad.

b) Ukazatel kryti aktiv vlastnimi zdroji

o tyof . Vlastni zdroje
e tvoren pomeérem -
] P Celkova aktiva

Komentar je recipro¢ni k predchézejicimu ukazateli, ¢im vyssi je hodnota, tim je firma
financ¢né jistéjsi.

Finanéni odbornici povazuji za dobré, jsou-li vlastnim kapitdlem kryta nehmotnd aktiva
dlouhodoby hmotny majetek, finanéni majetek dlouhodobé povahy a urcitd vyse obézngch
prostredkal.

Extrémni vysledek tohoto ukazatele znamend budto pfekapitalizovani nebo podkapitali-
zovani firmy. Oba stavy se povazuji za zakladni finan¢ni nemoci:

1. PREKAPITALIZOVANT
znamenad vysoky podil vlastniho kapitalu na celkovych aktivech. Je doprovazen:
e nizkou rentabilitou vlastniho kapitalu,
e nizkou vynosnosti vlozeného kapitdlu.
Prekapitalizovani je vsak prijatelnéjsi nez druhd finanéni nemoc, tj.
2. PODKAPITALIZOVANI
kdy podil vlastniho kapitdlu ke kryti celkovych aktiv je maly.

Tato situace nastavé obvykle pfi vysokém rustu zdsob (problémy s odbytem zbozi,
nadmérné zdsoby materidlu) a z nedostatku vlastnich zdroju. Nérust cizich zdroju
pak vede k mensi schopnosti firmy splacet véas zavazky, snizuje se likvidita, zvysuji
se dlouhodobé dluhy. Ve svém dusledku zvysujici se podkapitalizovani vede nakonec
k likvidaci firmy.

Ukazatele
struktury
kapitdlu

Ukazatel
véritelského
rizika
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¢) Ukazatel pomeéru cizich a vlastnich zdroju
je souhrnnym ukazatelem obou predchéazejicich, t;j.

Celkové dluhy
Vlastni zdroje

Interpretace je stejna jako v predchézejicich pripadech, vysoky podil dluhu ohrozuje vysledky
podniku a je pfi¢inou zvyseného zajmu véritela.

d) Ukazatel uirokového zatizeni

udéava kolik z vytvoreného vysledku hospodateni pripadne na thrady celkovych urokiu:

Celkové troky

x 100
Zisk + celkové turoky

Optimalni je mirnd droven urokového zatizeni, problémové je prekroceni hodnoty 100
tohoto ukazatele. Pfesto vSak je tirokové zatizeni odvislé od skladby tvéru a efektivnosti
vynalozenych prostfedku. Pokud byly penize investovédna do vysoce ziskovych ¢innosti, pak
si firma muze dovolit 1 vysoké trokové zatizeni, aniz by to vyvolavalo negativni pohled.

e) Ukazatel tirokového kryti
je recipro¢nim ukazatelem k ptedchazejicimu:

Zisk + celkové troky

celkové troky

Cim vyssi je vysledna hodnota, tim 1épe. Z fady dalsich moznych ukazatelii této skupiny
uvadime jesté
f) Ukazatel kryti fixnich poplatku,

ktery kromé zohlednéni spldtek uroki obsahuje i idaj leasingovych splatek. Je proto presnéjsi
zvlasté u téch firem, kde leasing tvori vyznamnou ¢dst naklada a je nutny tam, kde prave
tato slozka fixnich ndkladu prudce narustd. Vzhledem k tomu, Ze i v podminkéch ekonomiky
CR dochézi k rustu leasingovych sluzeb a podil téchto pravidelnych splatek u fady firem
vyznamné narustd, zafadili jsme tento ukazatel proto, Ze se jej zacind pouzivat vice nez
jednodussiho ukazatele trokového kryti.

Provozni zisk + leasingové splatky

Celkové troky + leasingové splatky

13.2.4 Ukazatele rentability (profitability, ziskovosti, vynosnosti)

Obecné viechny tyto ukazatele poméfuji dosazeny hospodaisky vysledek, tj. ¢isty zisk
(popfipadé i hruby zisk) k jiné hodnoté vynalozené ¢i potiebné k jeho dosazeni.
Zase muzeme porovnavat zisk s fadou dalsich ukazatelu, s naklady, trzbami, pouzitym

kapitalem, celkovym, vlastnim, cizim atd. Ostatné vSechny tyto uvedené hodnoty jsou
pomérovany a tvoii zéklad této skupiny pomérnych ukazateli.

Porovndvd se dosazeny efekt s vynaloZenim prostiedki na jeho dosaZend.

Vsechny tyto ukazatele maji tedy v ¢itateli polozku zisku, ve jmenovateli pak rizné hodnoty,
podle nichz pak hovoiime o ukazateli ndkladovosti, profitability, vynosnosti apod. Podivejme
se tedy na nejuzivanéjsi ukazatele této skupiny:
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a) Ukazatel rentability ndkladu
porovnava celkové vynalozené néklady k trzbam. Tedy
Celkové néklady
Cisté trzby

Obé polozky zjistujeme, jako téméi viechny tidaje této skupiny, z vysledovky. Obecné plati,

svvs

b) Ukazatel ¢istého zisku k trzbdm, tj. tzv. ziskovd marze, je ddna pomérem

Cisty zisk k rozdélen{
Cisté trzby

Obecné plati, ze ¢im vyssi je hodnota ukazatele, tim 1épe. Vysledek ukazuje kolik jednotek
zisku pripadd na jednotku trzeb (napiiklad kolik haléiu pripadd na 1 K¢).

Pti hodnoceni je vsak tfeba uvazovat s dopliujicimi idaji, a to, s rychlosti obratu zasob
a celkovym objemem trzeb. Jestlize naptiklad oba tyto tdaje jsou vysoké a rostou, pak
nizka hodnota tohoto ukazatele muze byt vyhodnéjsi, nez v opacném piipadé.

Kazdopadné je tfeba porovnavat tento ukazatel ve vyvojové fadé a srovnavat s oborovym
pramérem. Samotné jeho pouziti muze byt zavadéjici. V tomto ukazateli se také muze
projevit fada marketingovych opatieni v odbytu, piipadné i ucelové kroky v prodeji pred
provadénim finan¢ni analyzy a s dmyslem jejtho ovlivnéni.

¢) Vynos na aktiva (ROA)
porovnava vysi zisku vudéi pouzitym aktivim:

Cisty zisk k rozdéleni
Aktiva celkem

Ukazuje vynosnost celkovych aktiv. Tento ukazatel je velmi pouzivany a je objektivnéjsi
nez pouze nakladova rentabilita.

d) Vynos na jmeéni akciondiu (ROE)

vyjadiuje miru zisku na investice kmenovych (béznych) akciondi:

Cisty zisk k rozdélen{
1S y 718 rozdeleni 100

Vlastni kapital — prioritni akcie

Tento ukazatel by mél zajimat bézné akciondie, nebot vyjadiuje rentabilitu jejich majetku.

Ukazatelu této skupiny pomérnych ukazateli je mozné konstruovat velky pocet s ohledem
na zajem té ¢i oné skupiny zainteresovanych osob, a pfedevs§im z hlediska a 1celu, pro
ktery je vypocet uvadén. Lze konstruovat i ukazatele velmi slozité, vyjadiujici rizné nuance
vynosnosti té ¢i oné formy vynalozeného kapitalu. Pro nase icely jsou uvedeny ¢tyii zakladni
druhy. Plati, Zze musi byt rovnéz posuzovany ve vziajemném kontextu v ramci skupiny i ve
vztahu k ukazatelim ostatnich skupin pomérnych ukazatelt.

Ukol &. 13:

Zkuste zduvodnit, pro¢ se v ruznych odvétvich stejné ukazatele rentability od sebe mnohdy
¢iselné lisi.

Ukazatele
rentability
(profitabi-
lity,
ziskovosti,
vynosnosti)

Ukazatel
rentability
ndkladi

Ukazatel
¢istého
zisku

k trzbam

Vinos na
aktiva

(ROA)

N ———
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Jmeénd
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(ROE)
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13.2.5 Ukazatele trzni hodnoty majetku

Ukazatele této kategorie vyjadiuji schopnost firmy vytvaret zisk, a na zdkladé spise externiho
posuzovani redlnymi a potencidlnimi investory, ukazuji hodnoceni firmy jak z hlediska
efektivnosti jejtho dosavadniho hospodareni, tak predevsim vyjadiuji hodnoceni predpokladu
firmy vytvaret zisky v budoucnosti, miru zhodnocovani investic a predpoklady celkové
prosperity firmy v nastavajicim obdobi.

Jednd se vesmés o ukazatele posuzovani pozice firmy na trhu akcii, tedy na zdkladé nabidky
a poptavky po cennych papirech dané firmy.

Neékteré ukazatele vyjadiuji také otekavani investort, vychézejicich z informaci, Ze firma
mé dobry ¢i horsi produkéni potencidl, ma ¢i nemé nové trhy, statni zakazky atd., a ze
bude ¢i nebude schopna zhodnocovat vlozeny kapital. Toto externi hodnoceni firmy je také
verejné publikovano v Burzovnich listech, poptipadé i v dennim tisku, spolu s ukazateli
miry zisku, dividendami apod.

a) Ucetni hodnota akcie

je dana po¢tem emitovanych kmenovych akcii ve vztahu k icetnimu jméni akcionédiu:

Vlastni jméni — prioritni akcie

Pocet kmenovych akcif

Tento ukazatel sém o sobé nemé pro analytika zadny podstatny vyznam, dulezity je pouze ve
vztahu k ostatnim ukazatelim. Tato ic¢etni hodnota akcie vyjadiuje Gisté jméni pripadajici
na 1 akcii.

Tato hodnota se vSak vyrazné odchyluje jak od hodnoty trzni, tak i vétsinou i od hodnoty
nomindlni, respektive likvida¢ni, zustatkové. Pouziva se proto pravé k vyjadieni rozdila
mezi uvedenymi ostatnimi hodnotami akcii.

b) Trzni hodnota akcie

je dana vztahem nabidky a poptavky na finanénim trhu, vyjadiuje tak ,ocenéni firmy*

investory.

Tato cena reaguje na fadu vlivi, které se projevuji v ekonomice firmy, ale reaguje i na vnéjsi
ekonomické faktory (naptiklad zda firma ziskala vlddn{ zakdzku, dotaci a viibec ,,pozornost*
stdtu), poptipadé i na faktory mimoekonomické.

Tento ukazatel je velmi rozsifenym meétitkem hodnoceni firmy v trznim prostfedi, proto se
pouziva i pii konstrukei dalsich, navazujicich ukazatelu trzni hodnoty firmy.

Vztah k nominélni hodnoté je ziejmy z pravidelnych vysledk burzovnich obchodu (a ob-
chodu pres RM-systém), trzn{ hodnota obchodovatelnych akeif je bézné publikovéna a do-
stupnd vSem. Nezndm4 je (respektive dosud vefejné nezndmd) je hodnota obchodovatelnych
akcii mimo tyto uvedené instituce.

K tomu je ti¥eba tici, Ze v obou institucich zprostredkujicich finanéni trh, probihd pouze ¢ast
obchodu s cennymi papiry. Nicméné byla jiz podepsdna vSeobecnd dohoda o publikovani cen
obchodovanych akcii i pfi mimoburzovnich obchodech. Publikace téchto cen muze zpétné
ovlivnit i ceny na oficidlnich trzich.

V podminkach vyspélych statu s trzni ekonomikou s rozvinutym finanénim trhem, kde
hodnoty akcii na burze kolisaji v pomérné malych odchylkach, a kde hodnoty akcii stabili-
zovanych spole¢nosti spise osciluji kolem stfednich hodnot, je tento ukazatel, jeho trend,
vzestupny ¢i sestupny, pomérné dobrym ukazatelem postaveni firmy. V nasich podminkéach se
vsak projevuje fada nemoci jak samotného finan¢niho trhu, tak i nedokonalosti dosavadniho
trzniho prostiedi.



Kapitola 13. Finanéni analyza 159

c¢) Ukazatel vynosnosti na 1 kmenovou akcii

(¢ili zisk na akcii) je povazovan casto za zdsadni idaj k hodnoceni firmy pfedevsim po-
tencidlnimi investory. Znovu vSak plati, pouzije-li se osamocené, muze znacéné zkreslit pohled
na situaci podniku, a to i pfi srovnani s jinym. K této situaci, jak jsem si jiz v pfedchazejicich
kapitolach ukazal, obvykle pti srovnavacich analyzach dochézi.

vynosnosti je vyrazné vyssi, nemusi byt spravné. Bez hlubsi analyzy i dalsich faktort, nebo
pii kratkém c¢asovém horizontu se muzeme dopustit chyby.

Ukazatel je silné ovlivnén nejen konstrukci zisku, ale predevsim i moznou taktikou pii
vydavani akcii, jejich po¢tem apod. I kdyz tedy tento udaj musi intenzivné zajimat investory,
nemél by byt jedinym impulsem k investicim.

Ukazatel je dan pomérem:

Cisty zisk k rozdéleni

Pocet vydanych kmenovych akcii

d) Ukazatel trzni ceny akcie k zisku na akeii

pati{ mezi oblibené ukazatele finan¢éniho svéta, je zndm i vefejnosti jako P/E ratio. Tento
ukazatel je pravidelné uvadén na vSech svétovych burzéach, je publikovan i v nasem odborném
i dennim tisku.

Oba 2 1udaje, trzni cenu akcie i zisk na akcii muzeme davat do poméru v reciproé¢nim
vyjadieni:

e Porovname-li ¢isty zisk na 1 akcii k cené akcie, tj.

ZVIS%{ na akcn. < 100
Trzni cena akcie
pak nam tento ukazatel udava miru zisku v procentech jako vynos z drzeni 1 akcie
(napiiklad 7 %).
Tento ukazatel je méné pouzivany nez jeho opacna konstrukce.
e V opacném vyjadieni (P/E ratio)

Trzni cena akcie
Zisk na akcii
pak v penézni hodnoté udava kolik penéznich jednotek jsou investofi ochotni vlozit na
jednotku zisku z akcie (Napiiklad 12 K¢).

Tento ukazatel je pouzivan i pro mezinarodni srovnavani, vyjadiuje otekdvani investoru,
bud Ze vlastnictvi akcie bude znamenat dobrou dividendu, nebo je to akcie s malym rizikem.
V odbornych publikacich z oblasti financi se uvadi, ze normélni hodnota tohoto pomérového
ukazatele je 10-15.

e) Ukazatel vyse dividend na akcii
je také pravidelné publikovanym ddajem. Udavé vysi dividendy.

Dividendy z kmenovych akcii

Pocet emitovanych kmenovych akcif

Ukazuje redlny prijem akciondiu ze zisku, soucasné pii porovnani s celkovym ziskem ukazuje
kolik firma rozdélila na dalsi rust a kolik ke spotiebé.

Uéetni
hodnota
akcie

Trzni
hodnota
akcie

Ukazatel
vynosnosts
na 1
kmenovou
akcit
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Rozhodnuti o vysi dividend je zélezitost{ valné hromady, kterd posuzuje ndvrh managementu.
Pro analytika je také dilezité zjistit si eventuelné ptivodni ndvrh managementu, nebof ten
muze byt jiny nez rozhodnuti valné hromady.

Management firmy by mél sledovat dlouhodobé cile rozvoje firmy, proto jeho ndvrh nemusi
byt vzdy v souladu s pfanim vlastniku (akciondiu), ktefi mohou upfednostnit kréatkodoby
cil okamzitého vynosu. Schvaleni navrhu managementu také mnohdy ukazuje jeho silu
a schopnosti vuci organum akcionaiu, mnohdy jeho koncepéni politiku, zvlasté pokud
management obhajuje a obh&ji napiiklad dlouholeté nevypldceni dividend vubec.

Plati, ze pokud firma vyplaci dividendy, pak obvykle kazdorotné pokracuje v mirném
narustu téchto ¢dstek, pokud pak jeden rok valna hromada rozhodne nevyplacet, je to ovSem
povazovano spise jako negativni signdl. Mnohdy jsou firmy, které nevyplaceji opakované
dividendy posuzovany investory piiznivéji, nez ty, které vyplaceji dividendy pomérné
vysoké. Otdzka vyplaty dividend a jejich vyse patii také mezi dilezitd rozhodnuti firemniho
managementu.

f) Ukazatel pomeéru trzni ceny akcie k icetni hodnoté akcie

opét vyjadiuje index hodnoceni investoru pozice firmy

Trzni cena akcii

ve tvaru: v - -
Ucetni hodnota akcii

Pokud je idaj vyssi nez 1 ukazuje o kolik procent ma firma vyssi trzni hodnotu nez kolik
do ni akcionaii vlozili, ¢fslo 2 pak uddva 100 % trzni zhodnoceni tdcetniho vkladu akciondit,
index 0,5 vyjadiuje nizké trzni hodnoceni vklad.

konstrukce a poméfovat i pomérové ukazatele mezi sebou.

Skutecnosti je, ze kazdy analytik si ¢asem vypracuje svuj osobni piistup k analyze a svij
specificky aparat. Pfi pouziti mnoha ukazatela by se vysledky mohly zdat mélo pruhledné
a celkova, souhrnna a zavérecéna interpretace i velmi obtizna. Proto se také doporucuje
vymezit si sviij okruh ukazatelt a ten stabilné pouzivat. Snad jen v piipadech nejasnych
vysledku nebo komplexu ukazateli oscilujicich kolem nepiili§ vyraznych ¢isel je tfeba hledat
zietelnéjsi ukazatele.

Uz v tvodu této kapitoly jsme uvedli, ze idaje Cash flow jsou dnes tak pouzivané, ze
prakticky tvofi samostatnou oblast hodnoceni, i kdyz svou skladbou a interpretaci obsahuji
prakticky vSech 5 predchéazejicich pohledu na ekonomiku firmy. Proto v nésledujici ¢asti
pouze vyjmenovavame konstrukce ukazateli pouzivajicich v ¢itateli nebo jmenovateli idaje
Cash flow.

13.2.6 Ukazatele Cash flow

Trebaze zisk patii mezi stézejni ukazatele situace a je duvodem, smyslem a cilem jeji
existence, je tfeba si uvédomit, ze neni a nemél by byt pouze jedinym ukazatelem a kritériem
rozhodovéni. Firma mé fadu dalsich cilu, a pro jejich plnéni muze napiiklad docasné potlacit
dosazeni velkého zisku do pozadi, respektive muze upiednostnit politiku mensiho, ale
trvalého ¢i trvale se zvysujiciho zisku v dlouhodobém meétitku, popiipadé miuze i volit
kratkodobou ztratu pro dosazeni jinych zavaznych tkolu.

Vyzaduje-li naptiklad restrukturalizace a modernizace podniku s predpokladem budouciho
rozvoje velkou koncentraci kapitalu, muze firma upfednostnit i vznik ztraty. Plati tedy, ze:

1. Zisk jako vysledek hospodafeni muze byt predmétem koncepéniho rozhodovani firmy
a v zdjmu dlouhodobych cilu je mozné, zadouci a racionalni i jeho minimalizace,
a pfesto nelze tento stav hodnotit negativné.
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2. I na tvorbu zisku bychom mohli najit ur¢itd odliSnd stanoviska ruznych managementi
jedné firmy.

Je otazkou, jaka vyse zisku je pro firmu nejvyhodnéjsi, a to jak z hlediska zdanéni, tak
i z hlediska celkové vybavenosti firmy, jeji organizace, struktury aktiv a spokojenosti
zaméstnancu. Zda napiiklad neni lepsi podnikové strategie zaméfend na ponékud vySssi
néklady a nizsi zisk, nez dosazeni vyssiho zisku velkym vyc¢erpanim svych kapacit.
Varianta vyssi ndklady-nizsi kratkodoby zisk byla napiiklad pouzita H. Fordem, ktery
nékolikandsobné zvedl svym zaméstnancum mzdy, aby si mohli koupit jeho automobily.
Toto opatieni vedlo v dlouhodobéjsim horizontu k vyraznému nérustu odbytu, sou¢asné
touhy mnoha délniku stdt se zaméstnanci Fordovych zavodu, v dusledku toho k vyssi
produktivité prace stavajicich atd. V kone¢ném dusledku tak toto opatieni piineslo
trvaly a zvySujici se zisk.

3. Dale o polozce zisk plati, ze se jedna skute¢né jen o polozku tcetni. Zisk je rozdil mezi
vynosy a néklady, je to matematicky vysledek. Nelze tedy za timto ¢islem vidét jen
penize ulozené v téze vysi v bance. Firma muze vykazovat znaény zisk, ale piesto se
ocitne v platebnich potizich z duivodu nedostatku penéz. A naopak, tfebaze podnik
vykazuje ztratu, jeho véritelé jsou pravidelné uspokojovani splatkami. Navic muze byt
polozka zisku ucelové ovliviiovana opatienimi na obou stranach jak vynosové, tak
nékladové, nehledé na problematiku odpisu a ocenovani. Navic je ticetni metodika
i pfes vydané a prijaté standardy stéle jesté dosti riznd v jednotlivych zemich, a to
i v rdmci samotné EU.

7 vyse uvedenych davodu se zisk ¢asto nahrazuje idajem Cash flow. Ale i o tomto ukazateli
plati, Ze jej nelze pouzivat bez vazeb a souvislosti s Sir§im okruhem pomérovych ukazatela
véetné ukazatelu s udaji zisku. V néasledujici ¢dsti vyjmenoviavame nejpouzivanéjsi ukazatele
Cash flow:

2)

Cash fl
M pro oblast fizeni dluhu
Zavazky
Pro vypocet vynosnosti kapitalu:
b)
Cash flow — uroky CF
, Lz nebo ~N 1. 71 i1
Vlastni kapital Celkovy kapital
c)
CF + trok
w jako ukazatel urokového kryti
uroky
d)
CF

-— pro oblast rentability
Cisté trzby

e) Pro oblast vypoc¢tu trzni hodnoty:

CF — dividendy prioritnich akcif
nebo

Pocet kmenovych akcif

Trzni cena akcif
CF na akcii
Provozni HV (EBIT) + Leasingové splatky + odpisy
Pocet emitovanych kmenovych akcii

nebo

pro vypocet CF na akcii.

Pomérové ukazatele s Cash flow se pouzivaji predevsim pii mezindrodnich srovnanich, v CR
je uplatiuji hlavné banky.
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13.2.7 Finanéni analyza provadéna bankou

Mezi zakladni funkce komercénich bank patii poskytovani uvéra, uvér sam je povazovan za
hybnou paku rozvoje podniku a celé ekonomiky ¢i nadnarodniho spolec¢enstvi. Poskytnuti ¢i
neposkytnuti ivéru muze mit i pro dobré firmy mnohdy fatalni ui¢inek, recipro¢né vsak
i pro banky plati stejné riziko, jako u vSech hospodaiskych subjektu.

Vysokym procentem rizikovych, klasifikovanych tivéru se banka sama vystavuje riziku
bankrotu. Proto kazdd komeréni banka musi peclivé tiidit své klienty, dukladné provéfovat
jejich financni, obchodni a celkovou ekonomickou situaci i predpoklady dalstho vyvoje.
Musi své klienty zkoumat z mnoha hledisek, nejen z hlediska finanéni analyzy. Ale finanéni
analyza je jednim z dilezitych nédstroji, na jejichz zakladé se vedeni banky bude rozhodovat
o poskytnuti ivéra, a rovnéz tak i o dalsim postupu vuéi jednotlivym kategoriim klientu.

Opakujeme, 7e mize byt pouze jednim z ndstroji, byt podstatnych. Neni mozné jeji zavéry
precenovat, ale je nebezpeéné je nedocenit.

P1i rozhodovani je tfeba rovnéz vzit v tivahu, ze i v ekonomickém zivoté se projevuji
nahodilosti, Ze ani sebevice pfesné matematické vypocty nemusi vyjit, a ze i pomoci
presnych pristroju a zminénych vykladu se da stanovit Spatnd diagnéza. Bylo by chybné
vychdzet pouze z hodnoty nebo vyvoje jednoho ¢i nékolika malo individualnich ukazatela ¢i
zavéru ze viech pomérovych ukazateli, pokud by nebyly hloubgji zkoumény piic¢iny tohoto
stavu a predpoklady k jejich odstranéni, pokud by se pouze matematické ukazatele staly
jedinym néastrojem pro rozhodnuti.

Na druhé strané nelze zavéry skuteéné objektivné a dobfe provedené analyzy, provedené
na zakladé peclivé piipravy a upravy dat, po zohlednéni vSech spornych, nejednoznacnych
a kontroverznich vlivi, nerespektovat.

Banky ¢i obecnéji vSechny penézni dstavy na celém svété provadéji finanéni analyzy svych
klientu a pouzivaji k tomu ruzny rozsah néstrojiu. Otdzkou je do jaké hloubky, kolik na to
maji casu, z jakych idaja vychazeji.

Finané¢ni analyza, ostatné jako kazda védni disciplina se vyviji, naléza nové a nové nastroje,
finan¢ni experti vyjadiuji své nové nazory, metody i teorie, objevuji se nové nastroje
platebniho styku a finanénictvi proziva v rozvijejicich se trznich ekonomikach svij ,,boom*.
Ten je ddn postavenim a financi v systému trzni ekonomiky. I banky tudiz hledaji a pouzivaji
nové metody ve své praci.

Automatizace finanéni analyzy

Financ¢ni analyza, jeji ukazatele, matematické vypocty i klasifikace dil¢ich a celkovych
vysledki, to vie je pomérné vdéénym namétem pro automatizaci, k tvorbé software. Cetné
softwarové firmy také nabizeji rizné programy, které uvedené vypocty (a dalsi) provadéji
i klasifikuji. Pouzit{ programi ma vyhody v mozném variantnim zpracovani pii variabilité
vstupnich dat. Lze tedy modelovat nékolik situaci, popfipadé rychle reagovat na nahlé
zmény piredpokladii, podminek nebo nepfiméreného vyvoje nékterych uicetnich ¢i trznich
hodnot. Vyhodou je také moznost konstrukce urc¢itého rozmezi, tudiz vstup hodnotitele do
standardnich matematickych propoc¢ti. Pouziti téchto programt méa nesporné vyhody, ale
ani tu neni mozné zapominat, ze konecné rozhodnuti musi ucinit lidé na zakladé komplexu
poznatku, informaci, ale i osobnich zkuSenosti.

Shrnuti:

e Utetni vykazy jsou zdkladnim materidlem pro provadéni finanéni analyzy daného
ekonomického subjektu.

e Financni analyza se musi na firmu a jeji finance divat z ponékud jiného pohledu,
musi zmirnit nebo eliminovat nedostatky, které tic¢etni vykazy z hlediska sledovani
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finanénich stranek hospodafeni firmy ukazuji. Proto je nutnd modifikace ticetnich
zédznamu, upravy nékterych polozek, je nutnd reklasifikace ucetnich vykazu, a to
rozvahy i vysledovky.

Ucetni vykazy obsahuji desitky ¢isel a spoustu z nich lze ddvat do souvislosti, pométrovat
a interpretovat.

Pomérové ukazatele se déli do nékolika skupin. Nejcastéji se pouziva nésledujici tiidéni
na: ukazatele likvidity, ukazatele fizeni aktiv, ukazatele struktury kapitalu, ukazatele
rentability, ukazatele trzni hodnoty kapitalu.

Dlouhodobé a trvala schopnost uhrazovat své zavazky je v fadné fungujicim trznim
hospodarstvi jednou ze zakladnich podminek existence firmy.

Ukazatele struktury kapitdlu zachycuji vlastni finanéni doménu, tj. kryti majetku
firmy finanénimi zdroji.

Ukazatele rentability pométruji dosazeny hospodéisky vysledek, tj. ¢isty zisk (popiipadé
i hruby zisk) k jiné hodnoté vynalozené ¢i potiebné k jeho dosazeni.

Ukazatele trzni hodnoty majetku vyjadiuji schopnost firmy vytvaret zisk, a na zakladé
spiSe externiho posuzovani realnymi a potencidlnimi investory, ukazuji hodnoceni firmy
jak z hlediska efektivnosti jejtho dosavadniho hospodafteni, tak pfedevsim vyjadiuji
hodnoceni predpokladu firmy vytvaret zisky v budoucnosti, miru zhodnocovani investic
a predpoklady celkové prosperity firmy v nastavajicim obdobi.

Doba obratu zasob ukazuje, jak intenzivné jsou zasoby vyuzivany, zda jsou dlouho
skladovany, bez pohybu, zda je zdsobovéani zatizeno nadmérnymi, nizkoobratkovymi,
tézkoobratkovymi zdsobami, popfipadé zda ve struktufe zasob nejsou zasoby zcela
bezobratkové.

Trebaze zisk patii mezi stézejni ukazatele situace a je duvodem, smyslem a cilem
existence vétsiny subjekti, je tfeba si uvédomit, ze neni a nemél by byt pouze jedinym
ukazatelem a kritériem rozhodovéni.

Kontrolni otazky:

NSO N

Co je to ucetni vykaz?

Jaké zndte skupiny pomérovych ukazatelu?

Jaky je rozdil mezi likviditou prvniho a druhého stupné?
Co pomeériuji ukazatele rentability?

Co vyjadruji ukazatele trzni hodnoty majetku?

Co je to prekapitalizovani?

Jak se spocita ukazatel irokového kryti?

Pruvodce studiem:

Finan¢ni analyza je dulezitou ¢innosti, kterd manazerum poméahé odhalovat slaba mista
a soucasné napomaha pii feSeni otdzek, jak jsem na tom ve srovnéni s konkurenci. Z tohoto
pohledu je pro kazdého manazera dulezitd znalost interpretace ucetnich vysledki, znalost,
co ucetni vykazy zobrazuji, jaké jsou jejich pfednosti a nedostatky, jaké informace mohou
z UCetnictvi ziskat, jakym zptisobem se interpretuji vysledky finanéni analyzy a co je muze
ovlivnit.
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13.2 Pomérové ukazatele

Autotest:

1. Pomérovy ukazatel ROA patii mezi ukazatele:
(a) likvidity
(b) rentability

(c) fizeni aktiv

2. Schopnost uhrazovat své zavazky vyjadiuji ukazatele:

(a) likvidity
(b) rentability
(c) fizeni aktiv
3. Likvidita druhého stupné ma doporucené hodnoty:
(a) 0,1-0,2
(b) 1-1,5
(¢) 1,52



Kapitola 14

Interpretace tcetnich vykazu

Popis lekce:

Kapitola interpretace tcetnich vykazu prohlubuje znalosti ¢tenafe v oblasti ziskavani
informaci z tcetnich vykazu. Lekce je zahdjena popisem piednosti a nedostatku rozvahy,
vysledovky a CASH FLOW. Déle jsou zde podrobné rozepsany problémy s ocefiovanim
majetku a zdsob, text popisuje problematiku odpisu a jejich vliv na hodnoceni firmy. Lekce
ma& nasledujici strukturu:

14.1 Prednosti a nedostatky tcetnich vykazu

14.1.1 Problémy ocenovani investi¢niho majetku a jeho odpisovani
14.1.2  Ocenovani zasob

14.2 Rozvaha

14.3 Vysledovka

14.4 Cash flow

Délka lekce: 90 minut

Klicova slova:

Rozvaha, vysledovka, Cash flow, oceriovani zdsob, ocefiovani investic, odpisy.
Motivace k lekci:

Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:

popsat prednosti a nedostatky ucetnich vykazu,

omezit rozdily vznikajici pfi ocenovani investicniho majetku a jeho odpisovani,
vysveétlit problémy spojené s oceriovanim zésob,

popsat rozvahu a informace, které z ni muzeme ziskat,

popsat vysledovku a informace, které z ni muzeme ziskat,
popsat Cash flow a informace, které z néj muzeme ziskat.

Uketn{ vykazy dostdava na stul fada lidi. Jsou to jednak zaméstnanci firmy samé, jeji
management, dozorci rady, ve zkracené podobé i valné hromady, na druhé strané jsou ticetni
vykazy k dispozici pracovnikum uveérujicich bank, auditorim, kontrolnim pracovniktim
nadiizeného organu, popfipadé v nejhorsim piipadé i hospodarské kriminalce. V§ichni
pracovnici, ktefi pfijdou do styku s témito dcetnimi vykazy by méli poznat alespon hlavni
problémy, které se vyskytuji pti interpretaci ¢isel v iicetnich vykazech, méli by umét ,,¢ist
¢isla“ vykazand v téchto vykazech. To je mnohdy velmi obtizné, nebot ¢isla sama o sobé
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¢asto prilis mnoho nefikaji. Rekneme-li napiiklad u kralovny krasy jeji miry 100-60-90,
vytvoif se o nf pomérné presns piedstava. Rekneme-li viak, ze firma ALFA doséhla vloni
zisk 1 milion K¢, nefikdme tim vibec nic podstatného. Na prvni pohled se napiiklad zd4,
7e firma je na tom dobfe, m4 zisk, nem4 ztratu. /DOBRE/ Ano, ale tato firma méla pied
lofiskym rokem zisk 10 milionti. Jde tedy se ziskem dolii. /SPATNE/ Ano, ale to se stalo
pouze proto, ze investovala desitky miliont do nové techniky a mé pripravenu moderni
technologii, diky niz podstatné snizi v tomto roce naklady a bude vyrabét radové vétsi pocet
produktii. /DOBRE/. Ano, ale firma nem4 zadné vyznamné trhy, zadné dalsf neziskala,
pocet objednéavek se snizuje /SPATNE/ atd. Takhle bychom mohli pokracovat stale dél
a vidime, ze jednotlivé informace méni diametralné nase hodnoceni. Neni tudiz mozné
pouze ze samotnych &isel, byt nepochybné spravné metodicky zpracovanych, vyéist vie,
co potiebujeme pro spravné hodnoceni, zvlasté, pokud si neuvédomime, jaké ekonomické
skutecnosti, faktory a vlivy se pod hodnotou zkoumaného ¢&fsla skryvaji. Reknéme si proto
alespon nékteré zakladni prednosti a nedostatky ucetnich vykazu.

14.1 Prednosti a nedostatky tucetnich vykaza

Prestoze viechny 3 zékladni Géetni vikazy ROZVAHA, VYSLEDOVKA a CASH FLOW
ukazuji stav a pohyb majetku firmy, prubéh hospodafeni a jeho vysledek i finanéni toky
dle v8ech zasad vedeni tcetnictvi, tj. v prvé fadeé pravdive, jsou tdaje obsazené v téchto
vykazech ovlivnény nékolika 1i¢etnimi technikami a odrazeji i nékteré problémy, které jsou
skryty za ¢iselnymi udaji. Ty je zapotiebi znat, ovérit si podrobnéji zpusoby pouziti téchto
technik a pfi kone¢ném rozboru pak brat nékteré zjisténé skutecnosti v ivahu.

Podivejme se podrobnéji na nékteré problémy pii vykazovani ticetnich hodnot majetku
i prabéhu hospodareni. Z nékolika problému si vice povsimneme 3 zdkladnich problémovych
kategorii, které mohou podstatnym zpusobem ovlivnit finané¢ni analyzu a pii absenci
podrobnéjsich znalosti mohou i v nékterych piipadech znehodnotit jeji zavéry. Z téchto
nékolika problémovych oblasti si tedy rozebereme:

a) problematiku oceriovan{ dlouhodobého majetku a jeho odpisovani,
b) problematiku oceniovéni zasob,

c¢) ostatni problémy, prednosti a nedostatky tcetnich vykazu.

Protoze kazdy z uvedenych problému piedstavuje dosti rozsdhly komplex otézek spjatych
s vykazovanim stavu a pohybu majetku, zaméiime se na nékteré podstatné problémy
v samostatnych kapitolach.

14.1.1 Problémy ocenovani dlouhodobého majetku a jeho odpi-
sovani

a) Ocenovan{ majetku

Problémy spjaté s ocenovanim majetku patii mezi stézejni problémy, které mohou vyrazné
ovlivnit hodnotu majetku a jeho srovndvéani s jinou firmou (popf. s vyvojem celého oboru),
a které mohou znesnadnit spravnost finanéni analyzy. Jedna se o problematiku znacné
girokou, problematiku, ktera se projevuje nejen v nasem tuzemském srovnavani vysledku, ale
ztézuje srovnavani i v mezindrodnim méfitku. V soucasné dobé neexistuje zadnd jednotna
teorie ocenovani majetku, kterd by pro tcetni praxi umoznovala jednotny navod pfi feseni
ocenovacich problému, a to i pfesto, ze napiiklad i v rdmci EU probihd a neustéle se
vylepsuje koordinace danového systému i pravnich norem.
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Jiz 4. direktiva ES obsahuje ,Pravidla ocenovani®, ktera se stala podkladem i pro ocenovani
majetku v nasem Zékoné o ucetnictvi ¢. 563/91 Sb.

Ten stanovuje zavazné zpusoby ocenovani jednotlivych slozek majetku a zdvazku v ucetnictvi
a v Ucetni zavérce.

Problém spjaty s oceriovdnim majetku spocivé v pusobeni nékolika vlivi, které znesnadnuji
vy¢isleni skuteéné trzni hodnoty majetku v trznim prostiedi, a to:

a
b

) dochaz{ k ruzné mife inflace a tudiz inflacnimu pusobeni na hodnotu majetku,
)
¢) dochéazi ke zméndm v cené jednotlivych polozek,
)

dochézi k riznému vyvoji trzni hodnoty jednotlivych polozek majetku,

d) dochéazi ke zméndm v hodnoté kupni sily penézni jednotky, atd. jinymi slovy

dcetni a trini hodnota jednotlivijich slozek majetku se ruzni, dochdzi k celkové i vnitro-
polozkové diferenciaci.

Systém zalozeny na vedeni majetku prevazné ve skuteénych PC je v soucasné dobé
prevladajicim systémem pouzivanym ve svété, a jak je patrné i z vyctu ocenéni dle naseho
zdkona o téetnictvi, je tomu tak i v cetnictvi firem v CR.

K vyhodam ocenéni ve skute¢nych PC patii predevsim:

e Ze udaje jsou objektivni, dolozitelné, prukazné, podlozené vstupnimi doklady,

e zajistuje uchovani pivodni majetkové podstaty vlastnikii v nomindlni penézni vysi,

e poskytuje pfesné tdaje pro provadéni vnitini i vnéjsi kontroly (inventarizaci majetku,
kontroly danovych diadu atd.),

e poskytuje pomérné presné udaje pro finanéni analyzu, pokud se provadi v krat$im
casovém horizontu.

Problémy a nevyhody tohoto zpusobu zpracovani ocefiovdni se reciprocné projevuji
nasledovneé:

e nerespektuje se realnda trzni hodnota majetku,

e nezohlednuje se infla¢ni riziko,

e nékteré majetkové polozky nenalézaji moznost presného vyjadieni anebo i dokladové
dolozitelnosti,
(napiiklad nelze vy¢islit a ocenit takovéto hodnoty jako jsou:

— uroven pracovnich sil,
— schopnosti managementu,
— goodwill (povést) firmy atd.)
a nelze je ani dolozit. Pritom finanéni analytik by mél zohlednit i tyto faktory.

e Rovnéz ocenéni pohleddvek (a zdvazki) zahrnuje v sobé uréity problém spoécivajici
v ruzné délce splatnosti, a tudiz vlivu faktoru ¢asu:

— se zvysujici se délkou splatnosti stoupa vliv inflace a v dusledku toho pak firma
dosahuje mimotadného zisku (nebo ztraty),

— kromeé tohoto vlivu se do struktury pohledavek promitd i moznost pochybnych
anebo zcela nedobytnych pohleddvek, které fakticky snizuji majetek firmy, i kdyz
v ucetnim vyjadieni na vykazech neustéle figuruji.
Presné odliseni struktury pohledavek, jejich klasifikace z hlediska rizika patii
mezi zékladni ¢innosti rozboru vstupnich dat pii praci finanéniho analytika.

e Rovnéz v oblasti cennych papiri pak muzeme odlisit dnes jiz 3 mozné irovné ocenéni:

— nominalni hodnotu,
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— trzn{ (burzovni) hodnotu,

— skute¢nou hodnotu, za kterou jsou ochotné rizné firmy odkoupit (vétsinou mimo
burzu) cenné papiry (v soucasné dobé poklesu cen na burze vesmés za néco vyssi
ceny neZ je cena na burze nebo v RM-systému).

e Je rovnéz problémem ocenéni ur¢itého druhu majetku ve formé RC (reprodukéni cena)
nebo VN (vlastni ndklady), zvldsté tehdy, je-li ¢dst jedné majetkové slozky z ¢asti
vycislena v PC (pofizovaci cena), z ¢dsti v RC nebo ve VN.

Kazd4 firma, kterda je schopna produkovat vlastni ¢innosti své zasoby, ma jiné podminky
nez jind firma, ktera rovnéz produkuje ¢ast svych zasob ¢i investic vlastnimi prostiedky.
Pokud majf firmy nesrovnatelnou vyrobni zdkladnu (a tak tomu je téméf vzdy), pak VN ke
zhotoveni jistého vyrobku budou odlisné nez u firmy jiné i pii produkeci téhoz vyrobku.

Takto bychom mohli postupovat polozku po polozce a hodnotit ji pravé z ithlu pohledu
finan¢niho analytika, hledat a hodnotit mozné nedostatky.

Ocenéni majetku je prosté problém a finan¢ni analytik mus{ velké a podstatné majetkové
slozky véetné dluhtu rozebirat detailné. Musi zjistit, co se za danym ¢islem skryva, jaka
ocenovaci sazba byla pouZzita, jakym zpusobem ovlivnila vysi majetku, zda je tato hodnota
srovnatelnd s jinou, proc je tieba ji brat s uréitym stupném korekce, nakolik odpovida
realné hodnoté majetku.

Problém s ocenénim majetku je vSeobecné znamy. Vsichni vime, ze to, co jsme nedavno
za uréitou cenu nakoupili, mé dnes jiz hodnotu jinou. Cim delsf bude ¢asovy interval od
pofizeni majetku, tim horsi srovnatelnost a vycislitelnost tohoto majetku bude dnes. Pii
finan¢ni analyze je v8ak tieba pfi srovnavani firem zjistit i podrobnou strukturu tohoto
majetku, jeho staii a ocenovaci techniky. Zavaznym problémem znesnadnujicim financni
analyzu je i problematika odpisu.

b) Odpisy a jejich vliv na hodnocen{ firmy

Odpisy 'V této kapitole se zaméfujeme na jejich roli pii hodnoceni majetku firmy.

jejich . - o - . A . L . L
ay{;}ﬂ;a Odpisy a predevsim metody odpisovani znesnadnuji pohled finanéni analyzy na vyvoj
hodnocens Majetku firmy a jeji hospodaieni, pokud nejsou kromé uvedenych vykazi zndmé dalsi

firmy ~ dopliujici informace.
V kazdém pripadé plati, ze:

Odpisy jsou pouze subjektivnim, nepresnym a umeélym vyjddrenim procesu opotiebovdnd
a stdrnuti dané polozky aktiv.

Odpisy jsou pouze ptibliznou aproximaci skuteéného stavu zastardvani a starnuti, nebot
nikdy nelze zcela presné ve finanénim ohodnoceni vyjadiit skuteéné fyzické, a tim méné pak
moralni zastardvani odpisovaného majetku.

Proto je zapottebi si pii finan¢ni analyze uvédomit, ze:

‘ skuteénd hodnota odpisovangch aktiv se fakticky lis{ (v rizné mire) od zustatkové hodnoty.

Uved'me si pifklad.
Piiklad:

N
7 N

V roce 2010 bylo potfizeno zatizeni v PC 100 000 K¢. Bude se odpisovat zrychlenou metodou
5 rokt na nulovou ZC. Hodnota 100 000 K¢ byla penéznim vydajem (v plné vysi) roku
2010 (a takto vstoupila do vykazu Cash flow), ale neni to jednordzovy néklad daného
roku. Tato PC bude rozlozena do obdobi 5 let, po které se bude zafizeni vyuzivat. Je
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pravdépodobné, ze po ukonceni odpisu bude zaiizeni vyuzivano dale. Kdyby firma uvedené
zafizeni neodpisovala postupné 5 roku, ale zahrnula celou ¢astku 100 000 K¢ do nakladu
roku 2010, zisk firmy by byl v roce 2010 zna¢né podhodnocen, v dalsich letech naopak
nadhodnocen.

V kazdém piipadé dochézi k urcitému zjednoduseni a odtrzeni redlné doby pouzitelnosti
zafizeni a jeho odepsanosti.

Zpusob odpisovang, struktura odpisovaného majetku a odpisovy pldn podstatngm zpusobem
ovlivniugt vyst hospodarského vysledku.

Finané¢ni analyza proto musi podrobné zkoumat uvedené aspekty:

a) strukturu odpisovaného (a rovnéz neodpisovaného) majetku,

b) metody odpisovani, predevsim rozlozeni linedrniho a nelinedrniho odpisovani.

Dale si musi finanéni analytik uvédomit, ze napiiklad pozemky a umélecka dila se neodpisuji.

Tento fakt se rovnéz projevi ve vytvoreném zisku v dusledku nulovych odpisu této polozky
aktiv v nakladech. Porovnavame-li tedy naptiklad 2 firmy navzijem, z nichz jedna ma
znacnou ¢ast svého majetku pravé ve formé pozemku (na rozdil od druhé), projevi se tento
fakt i urcitym stupném nesouméiitelnosti zisku.

Navic u pozemku se promitd skutecnost, Ze trzni ceny pozemku spiSe stoupaji (u pudy se
nedd dost dobie hovorit o fyzickém € mordlnim znehodnoceni), takze tato polozka ovliviiuje
i rozvahu.

V soucasné dobé sméfuje odpisova politika spise k liberalizaci odpisovych systému, je
to ostatné trend, ktery byl u vyspélych zemi s trznim hospodéafstvim nastoupen uz po
2. svétové vélce, kdy moznosti rychlejstho odpisovani v prvnich letech porizeni dlouhodobého
majetku zna¢né podpotily rychlejsi investicni ¢innost. Moznost zrychleného odpisovani
je jeden ze zpusobu, jak se branit ztratdm z moralniho opotiebeni, zvlasté u vyrobku
dlouhodobé spotteby, kde technicky rozvoj je vysoky. Predevsim zrychlené odpisy zase
zpétné vyrazné ovlivnily technicky rozvoj a vytvotily podminky pro zvyseni poptavky po
vyrobcich investi¢niho charakteru.

Vzhledem k urcité volnosti firmy v jeji odpisové politice, je tfeba, aby si finan¢ni analytik
podrobné zjistil vSechny potfebné udaje z této oblasti. Je napiiklad mozné, ze firma pouzivala
jen linearniho odpisovani a pak v bézném roce piresla na zrychlené odpisovani u vSech nové
porizovanych polozek. Z rozboru firem vyplyva, ze pravé tato polozka predstavuje vyraznou,
mnohdy prevazujici ¢ast celkového majetku firmy, proto znalost uvedenych pozadavku je
nutnd jiz v pocatecnich fazich analyzy.

14.1.2 Ocenovani zasob

V podstaté stejny problém, ktery se projevuje ve vy¢isleni hodnoty investi¢nitho materialu,
se objevuje i v dalsi, vyznamné a velké polozce aktiv, a to u zdsob materialu. Je tieba si
opét uvédomit 2 skutecnosti v oblasti zdsobovéni materidlem (vstupnimi surovinami):

1. existuje fada vyrobcu jednoho a téhoz materidlu, ti doddvaji tuto surovinu za ruzné
ceny. Firma tedy muze mit pro ndkup jedné a téze suroviny tiebas 10 dodavatela,
kteif fakturuji v odlisnych (byt nepiili§ rozptylenych) cenovych relacich,

2. ceny surovin podléhaji infla¢nimu vyvoji, ve srovnani s diive nakoupenym materialem
je tedy cena pozdéji porizeného materidlu vSeobecné vyssi nez ceny materidlu nakou-
penych diive. Pokud tedy mé firma vétsi zasoby surovin delsi dobu na skladé, méa
jejich evidenci zachycenou v jinych (obvykle nizsich) PC.

Ocerniovdni
zdsob
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Problémem je, v jakych cendch pak pocitat cenovou kalkulaci vyrobku, v jakych cenédch tedy
material vstupuje do nékladil, nebot tak rovnéz ovliviiuje 2 podstatné slozky hodnoceni:

e vysi majetku (v rozvaze),
e hospodaisky vysledek ( vysi ndkladi) ve vysledovce.

Rozdily mezi cenami ,starsiho* a ,mladsiho“ materidlu mohou byt zna¢né, ¢im vice méa

VVVVVV

v jakych cendch je materidl veden a zahrnovan do naklada.

Teoreticky existuje 5 moznosti ocenovani zasob:

a) Skuteénymi naklady potizeni,

=)

prumérnymi cenami pofizent,

[oFNe

ocetiovaci metodou LIFO (posledni dovnitf, prvaf ven),

)
)
) ocenovaci metodou FIFO (prvnf dovnitf, prvnf ven),
)
e)

ocenéni v predem stanovenych cenach se samostatnym vykazovanim ocenovacich
odchylek.

Kazda z téchto metod ovliviiuje finanéni vyjadieni stavu zdsob a naklady.

Zakon o ucetnictvi umoznuje pouZivat pro stejny druh zdsob pouze 2 z téchto uvedengch
moznosti, a to metody b), c).

Proto si povsimnéme rozdilu pii pouziti téchto metod:

ad b) Pfi ocenén{ zdsob v prumérnych nikladech porizenf
se pocita s fyzickou zaménitelnosti zasob, i kdyz jsou jejich PC rtazné. Ve skladu se
vSechny dodavky stejného druhu vedou spoleéné a fyzickému stavu zasob se prifadi
prumérnd cena vypocitand vazenym prumérem (tzv. skladni cena).

ad c¢) Metoda FIFO
znamend zpusob, kdy prvni cena pro ocenéni prirustku majetkového uctu se pouzije
jako prvni cena pro ocenén{ tbytku. (Pozndmka: u metody LIFO je tomu opacné).
Utetné to znamend, ze zasoby porizené jako prvni se eviden¢éné také jako prvni
vyskladni (ve skutecnosti, tj. fyzicky tomu tak nemusi byt). V tom ptipadé spotieba
materidlu do nékladu je tomu uvddéna ve starych cendch. Koneény zustatek predstavuje
ocenéni v relativné nejnovéjsich cendch, jez se priblizuji nebo odpovidaji cenam platnym
v daném obdobi.

Pri pouziti metody FIFO se tak ,zvysuje“ hodnota majetku dané polozky uvedené v rozvaze,
zdroven se ,snizuje“ hodnota ndkladu, a tim i ¢dstecné ,zvysuje® zisk.

Pokud je pouzito této metody, mél by to finanéni analytik védét a pocitat s tim. Domnivame
se, ze dosud je v CR obvyklejsi metoda prameérnych cen.

I kdyz mozné rozdily oproti metodé prumérnych cen nemusi byt znacné, prece jen k urcité
diferenci dochdzi, a pokud je podil zasob ve struktufe majetku vysoky, muze v zavislosti na
delsim ¢asovém horizontu a obratu zasob pii castych zménach cen, znamenat i vyraznou
odchylku v suméarnim vyjadfeni.

(Poznédmka: tato odchylka by byla jesté vyssi pfi srovnavani rozdili mezi metodami FIFO
a LIFO.)
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Finanéni analytik tedy pfi zkouméani hodnoty tohoto aktiva si musi zjistit:

e v jaké struktufe jsou zasoby materidlu,
e jaky je jejich obrat,
e v jakych cenach jsou vedeny.

Kromé toho se obé metody navic uplatiiuji 2 moznymi zpusoby v Géetni praxi:

a) prubéznym uctovanim ubytku zdsob, (tj. ibytek se oceni vzdy v okamziku jeho
uskutecénéni podle existujiciho stavu zasob),

b) periodickym uctovdnim tibytku zdsob, (kdy celkovy tibytek se ocenf a zaictuje koncem
obdobi podle vsech doslych doddvek a stavu zdsob platného koncem obdobf).

Rovnéz tyto 2 zpusoby détovani ovliviiuji finanéni pohyb zdsob.

Stejny zpusob jako pro ocenovani zasob uvadi Zdkon o 1cetnictvi i pro ocenovani cennych
papiru.

Tento problém je tedy tfeba podrobnéji analyzovat i v oblasti tohoto aktiva, pokud méa
firma nezanedbatelny podil majetku ulozen pravé v tomto druhu.

d) Ostatni problémy, prednosti a nedostatky icetnich vykazu
U kazdého hospodaiského subjektu musi analytika zajimat ur¢ity okruh otézek:

jaké ma hospodaisky subjekt jméni,

v ¢em (v jaké struktufe) je toto jméni ulozeno,
kolik mé hospodatsky subjekt penéz,

jak rychle mohou byt tyto penize k dispozici,
kolik penéz produkuje jeho jmeéni,

kolik prostredku musi vynalozit na tvorbu zisku,
jak efektivné hospodaii s majetkem atd.

Ucetn{ vykazy poskytuji dostatek idaju ke zjisténi mnoha ekonomickych skutecnosti. Jsou
zdkladni a nezbytnou pomtuckou pro kazdého analytika. Piesto je zapotiebi si pred kazdym
rozborem uvédomit prednosti a hlavné nedostatky jednotlivych vykazu, uvédomit si obsah
jednotlivych polozek a jesté dale analyzovat hodnotu a vnitini strukturu rozhodujicich
polozek.

14.2 Rozvaha

poskytuje tdaje firmy o jejim majetku a zavazcich k urc¢itému datu a zpusob finanéniho
kryti tohoto majetku. Porovnanim dvou a vice rozvah muzeme vidét pohyb majetku, jeho
zvétSeni ¢1 zmenseni 1 zménu struktury. Muzeme vidét, jak se pohybuji obé slozky finan¢niho
kryti, tj. vlastni a cizi zdroje.

Na druhé strané si musi analytik uvédomit nékolik dulezitych faktu:

1. Rozvaha ukazuje majetek a jeho strukturu v tcetni hodnoté.
Nevyjadiuje tedy jeho hodnotu aktualni, soucasnou. Ucetn{ standardy (v fadé zemi)
pouzivaji jako zdklad pro ohodnoceni aktiv i pasiv historickou hodnotu, tj. puvodni
PC. I kdyz je tato PC v pripadé dlouhodobého majetku pravidelné upravovana odpisy,
nezobrazuje soucasnou hodnotu aktiv a pasiv. Trzni hodnota jednotlivych polozek,
tzn. jak individuélnich ¢asti, tak i celku, muze byt znacné rozdilné. Je ovsem obtizné
posoudit trzni hodnotu majetku, pokud neni predmétem nabidky a poptavky.

ROZVAHA
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2. K urceni hodnoty nékterych aktiv je pouzito ocenéni RC, ktera je stanovena na zékladé
viceméné aktudlnich predpisu (¢asto novelizovanych).

Dochézi tedy ke smiSenému ocenéni, nejsou vSechny polozky vedeny jen v historickych,
puvodnich porizovacich cenach.

3. U nékterych polozek je pouzito piimo odhadu.

Jako piiklad lze uvést pohledavky, nebot ty je tfeba rozliSovat piedeviim z hlediska
navratnosti, dobytnosti. Nékteré pohledavky jsou dobytné pouze z ¢asti, jiné jsou
zcela nedobytné. Cést majetku, ktery uvadi rozvaha je tedy spornd, jeji vyse je mozna
pouze odhadem.

4. Srovnatelnost za delsi ¢asovy usek je vubec velkym problémem jakékoliv komparace

Ucetnich vykaziu.
Rada polozek ¢asto méni metodiku, obsah, poéitd se jinym zpusobem, u nas je nyni
prakticky nemozné srovnavat v dlouhodobém ¢asovém horizontu tak, jak jsou zvykli
analytici ve standardnim trznim prostiedi vyspélych statu. I od 1. 1. 1993, tj. realizace
nové danové reformy, dochazi neustale k diléim metodickym tpravam jednotlivych
polozek. Tim jsou moznosti dlouhodobého srovnavani do minulosti omezeny, nicméné
véime, ze podstatné upravy jsou jiz uskute¢nény a rok 1993 bude mozné pouzivat
jako srovnavaci baze do budoucnosti.

5. Stejny problém jako je u pohledavek je i u zésob, jejichz prodejni cena muze byt
zna¢né rozdilnad od ceny ndkupni nebo skladni.

Staré vino m4 jen samotnym procesem skladovani vyssi cenu nez vino mladé. Rovnéz
dlouhodoby majetek, i kdyz je danové ¢i ucetné zcela odepsan, urc¢itou hodnotu jesté
m4, jeho prodejni cena muze byt nékdy znacné vysoka.

6. Bylo feceno, ze urcita ¢ast majetku se odpisuje, ze tcetné ztréci svou hodnotu. Nekteré
polozky se vSak neodpisuji a figuruji v ucetnictvi ve své puvodni cené. Byly jiz uvedeny
pozemky a uméleckd dila.

Utetnictvi ale vibec nezachycuje, ze nékteré druhy majetku se ¢asem naopak
zhodnocuji, Ze jejich vystupni cena bude vyssi nez jejich cena vstupni.
Ukol &. 14:

Zkuste se zamyslet a napsat nékolik prikladu majetku, ktery se ¢asem naopak zhodno-
cuje.

7. Neékteré hodnoty nelze viibec ocenit a ticetnictvi je ani nevede.
Ptitom jejich hodnota muze byt zna¢na a mohou rozhodujicim zpusobem ovliviiovat
hodnocenf firmy, jeji postaveni na trhu a budouci predpoklad ispéchii. Jsou to vesmés
hodnoty mimoekonomické, tézko vycislitelné jako napiiklad:

konexe managementu,

droven technického rozvoje firmy,

kvalita, invence pracovnich sil,

goodwill firmy,

zjevna ¢i skrytd podpora firmy vladou apod.

KORESPONDENCNI CVICENT é&. 14:

Vypiste si z internetu libovolné rozvahy jednoho podniku ze dvou po sobé nasledujicich
roku. Porovnejte je a zaSlete tutorovi informace ziskané o stavu majetku véetné rozvah
vcetné Vaseho stru¢ného komentéare.
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14.3 Vysledovka

Vysledovka ukazuje kumulativnim zpusobem od poc¢atku bézného roku strukturu vy-
nalozenych nakladu a dosazenych vynosu véetné jejich rozdilu, tj. hospodérsky vysledek
k danému terminu.

1. Vyse zisku (pfipadné ztraty) vsak nemusi byt podloZena skuteénym piijmem (anebo
odlivem) penéz.
Hospodaisky vysledek je pouze tcetnim vyrazem diference mezi nédklady a vynosy,
které vSak rovnéz na obou stranich nejsou vzdy podlozeny platbami, piijmy a vydaji.
Jde jen o zachyceni souvislosti mezi vynosy firmy dosazenymi v urc¢itém obdobi
a naklady spjatymi s jejich vytvarenim. Tyto naklady vSak nejsou témér nikdy
vynaloZeny ve stejném obdobi, rovnéz vynosy z prodeje (trzby) zahrnuji jak trzby
uhrazené v hotovosti, tak i prodej odbératelim na tivér. Proto ani vysledek neodrazi
dodatecné ziskané penize jako dusledek hospodateni firmy v daném obdobi.

2. Znovu se nam projevuje problém odpisu, které jsou zahrnovany do nakladu, aniz
dochézi k redlnému pohybu finanénich prostiedki. Cim vyssi odpisy firma vykazuje,
tim vétsi je diference mezi nédklady a vydaji penéznich prostiedku.

3. Do trzeb bézného obdobi neni zahrnuto inkaso plateb z prodeje, ktery byl realizovan
v pfedchozim obdobi.

4. Néaklady predstavuji vSechny vydaje uskutetnéné po celou dobu procesu vytvaieni
vynosu daného obdobi. Avsak mzdy a rezijni polozky atd. nemuseji byt (a vétsinou
nejsou) vzdy skuteéné zaplaceny ve stejném obdobi, kdy jsou uvedeny ve vysledovce.

5. Musime pfipustit znac¢né diference mezi ndklady a vynosy dle charakteru firmy. Tyto di-
ference jsou objektivni a vyplyvaji vétSinou ze zaméreni firmy. Tak napiiklad obchodni
firma uskute¢ni pred Vanocemi tzv. vanoc¢ni predzasobeni, tzn. ze v daném obdobi
naroste tato ndkladova polozka a naroste i tento druh aktiv. Jedna se o mimoradné,
avSak pro dany typ organizace typické chovani, které si musi analytik uvédomit. Stejné
moznosti chovani, jez jsou typické pro dany obor nalezneme i u jinych organizaci jako
napiiklad u stavebnich organizaci.

6. Koneckoncu musime pfipustit i i¢elovou manipulaci s nékterymi polozkami praveé
pro pottreby finanéni analyzy, k zddostem o uvér ¢i pro hodnoceni akcionéii na valné
hromadé. Nejedna se o postizitelné, neobjektivni nebo nezdkonné jednani, ale spise
spekulativni, o vyuzivani legislativnich dér apod. Typickym ptikladem je napiiklad
prodej potiebného zarizeni koncem sledovaného obdobi a jeho zpétny odkup. Analytik
by vsak mél pocitat i s takovymi moznostmi a mél by si mozné tcetni manipulace
oveErit.

14.4 Cash flow

Ukazatel Cash flow m4a fadu vyhod, nebot neni ovlivnén inflaci, metodikou odpisovani
ani systémem ¢ vysi casového rozliSovani nakladu. Odrazi piirustky ¢ dbytky penéznich
prostiedku. Ukazuje tedy pohyb penéznich prostiedku i stav. Stava se tak vyznamnym
ukazatelem, ktery umoznuje predevsim:

e analyzovat pfi¢iny penéznich vykyvu v prubéhu hospodéiské ¢innosti firmy,

e ukazuje kolik penéz bylo vytvofeno a uzito v jednotlivych aktivitach firmy, tim
umozinuje zamérit se na ¢innosti vynosnéjsi a omezit ¢innosti, které negeneruji dostatek
peneéz,

e umoziuje zjistit, zda firma vaze penize produktivné, nebo zda jim nevénuje dostatec¢nou
pozornost,

VYSLEDOVKA

CASH
FLOW
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e ukazuje schopnost firmy produkovat penize a vyhodné ¢i nevyhodné je ulozit nebo
pouzit na dalsi investice,

e ukazuje, zda firma bude potfebovat dalsi penize nebo zda (a v jaké vysi) jsou jeji
penize dostacujici apod.

Informace o stavu a pohybu penéznich prostiedku, jejich zdrojich a pouziti, jsou vysoce
potiebnym ndstrojem finanéni analyzy. Nevyhodou v nasich podminkach je vSak nejednotna
interpretace a omezené pouziti v systému lavinovité druhotné platebni neschopnosti rady
kooperujicich firem.

Shrnuti:

e Zakladni ucetni vykazy Rozvaha, Vysledovka a Cash flow ukazuji stav a pohyb majetku
firmy, prubéh hospodafeni a jeho vysledek i finanéni toky které mohou znesnadnit
spravnost finanéni analyzy.

e Problémy spjaté s ocenovanim majetku patii mezi stézejni problémy, které mohou
vyrazné ovlivnit hodnotu majetku a jeho srovnavani s jinou firmou (popf. s vyvojem
celého oboru), a které mohou znesnadnit spravnost finanénf{ analyzy.

e Rozvaha poskytuje udaje firmy o jejim majetku a zavazcich k urc¢itému datu a zptsob
finan¢niho kryti tohoto majetku.

e Porovnanim dvou a vice rozvah muzeme vidét pohyb majetku, jeho zvétseni ¢i zmensent
i zménu struktury.

e Vysledovka ukazuje kumulativnim zpusobem od pocatku bézného roku strukturu
vynalozenych ndkladu a dosazenych vynosu véetné jejich rozdilu, tj. hospodatsky
vysledek k danému terminu.

e Ukazatel Cash flow neni ovlivnén inflaci, metodikou odpisovani ani systémem ¢i vysi
casového rozlisovani nakladu. Odrazi prirustky ¢i ibytky penéznich prostiedka ¢imz
zobrazuje pohyb penéznich prostiedku i stav.

Kontrolni otazky:

Jaké jsou zakladni ucetni vykazy?

Co je to rozvaha?

Jaké informace ziskdme srovnanim dvou rozvah stejné firmy v rizném case?
Co ukazuje vysledovka?

Co je to Cash flow?

Jaké zndte zptsoby oceniovani zasob?

S LR > -

Pruvodce studiem:

Po prostudovéni této ¢asti byste méli zvladnout ¢ist v zdkladnich 1icetnich vykazech a mit
znalosti potfebné k odstranéni nejvétsich nepiesnosti, které mohou zpusobit v konetném
dusledku $patnou interpretaci vysledku analyzy. V posledni ¢dsti se budeme vénovat ostatnim
druhum financovani, které zakonéi tento studijni text.
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Autotest:

1. Zpusob ocenovéni, kdy prvni cena pro ocenéni piirustku majetkového tétu se pouzije
jako prvni cena pro ocenéni ubytku nazyvame?
(a) FIFO
(b) LIFO
(¢) LILO
2. Udaje firmy o jejim majetku a zdvazcich k ur¢itému datu a zptsob finanéniho kryt{
tohoto majetku poskytuje?
(a) Rozvaha
(b) Vysledovka
(¢) Cash flow






Kapitola 15

Ostatni formy financovani

Popis lekce:

Lekce je vénovana zatim nezminovanym forméam financovani: factoringu, forfaitingu a fi-
nancovani pomoci leasingu. U factoringu jsou popsané zejména praktické moznosti jeho
vyuziti a jeho rozdéleni na pravy a nepravy. Forfaiting, ktery je velmi podobny factoringu, je
popsan zejména s ohledem na jeho praktické vyuziti. V posledni ¢asti jsou charakterizované
nejcastéji pouzivané formy leasingu. Lekce mé nésledujici strukturu:

15.1 Factoring
15.2  Forfaiting
15.3 Leasingové financovéni

Délka lekce: 30 minut
Klic¢ova slova:

Factoring, pravy factoring, nepravy factoring, forfaiting, pifimy leasing, nepiimy leasing,
zpétny leasing, finanéni leasing, provozni leasing.

Motivace k lekci:
Po prostudovani této ¢asti byste méli byt schopni:
e popsat moznosti factoringu,

e rozlisit rozdily factoringem a forfaitingem,
e popsat vyuziti leasingu a jeho formy.

177



Factoring

Vyhody
factoringu

Nevyghody
factoringu

178 15.1 Factoring

15.1 Factoring

Je jednim z néstroju, ktery muze zajistit trvalou likviditu podniku. V praxi jde o tuplatné
postoupeni kratkodobych pohledavek snizenych o diskont. Factoring nabizeji vétsinou
bankovni domy a nékteré specializované factoringové spole¢nosti. Factoring zahrnuje fi-
nancovani, zaruku proti platebni neschopnosti ¢i nevili odbératelu a také inkaso a spravu
kratkodobych pohledavek s odlozenou splatnosti, které vznikly na zakladé dodavek zbozi
nebo sluzeb stalym zdkaznikum. Na ¢eském trhu jsme narazili na velmi zajimavé nabidky
factoringu a pokusime se popsat vyhody (vétsinou perfektné popsané v reklamnich letdcich
o nabizeném produktu), ale také jeho nevyhody.

Vyhody: Factoring umoznuje ziskat az 80 % hodnoty faktury okamzité po jejim vystaven{
a dodéni zbozi. V piipadé regresniho factoringu je mozné faktury postupovat elektronicky.
Zaroven lze ziskavat prubézné informace o stavu veskerych postoupenych faktur — zda byly
uhrazeny, jsou po splatnosti, jak dlouho atd.

Factoring je flexibilni néstroj financovani, ktery funguje jako kontokorentni avér. Jestlize
dodate vice zbozi, muzete Cerpat vice prostfedkt a naopak. V piipadé, ze Vas zdkaznik
uhrad{ fakturu po splatnosti (do 60 dnt), jste o této skuteénosti informovéni, ale nejsou Vam
uctovany zadné sankéni uroky ani pokuta a pritom maéate prostredky na ndkup materialu ¢i
zbozi pro Vasi vyrobu nebo obchod a sou¢asné nemusite vyméhat pohledavky od odbératelu.

Jestlize vyuzivate factoring, muzete zakaznikum nabidnout odlozenou splatnost, standardné
az 90 dni, vyjimecné az 120 dni a mate moznost obchodovat na otevieny ucet. Navic nejste
nuceni zadat o otevieni akreditivu, a presto ziskavate zaruku proti nezaplaceni v pripadé
platebni neschopnosti odbératele. Potfebujete pouze obchodni kontrakt s odbératelem, ktery
bude obsahovat vSechny zdkladni informace o obchodu a dodédvce a fadné doklady spojené
s dodavkou.

V ramci factoringu je i¢tovan jednorazovy factoringovy poplatek a drok z poskytnutych
zaloh. Cést ndkladu spojenych s factoringem muzete zahrnout do ceny, protoze odbérateli
vlastné poskytujete dodavatelsky iver.

Nevyhody: Samoziejmé i factoringové spolecnosti se chrani a snazi se minimalizovat riziko
spojené s nedobytnymi pohledavkami a na druhou stranu stanovuji podminky nedosazitelné
pro mensi firmy a firmy, které obchoduji pouze s jednim partnerem. Tou podminkou je pii
factoringu vybér nékolika obchodnich partneru (obvykle 3) s celkovym roénim minimélnim
obratem. Tato ¢dstka se v zavislosti na produktu pohybuje kolem 10 milionu Ké. V tomto
bodu se musime pozastavit nad zvazenim takovéto formy factoringu. Pokud mame silné
financ¢ni zézemi a nékolik zpozdénych plateb vyznamné neohrozi likviditu a soucasné méame
dostatecné pravni nastroje na vymahani pohledavek véetné tiroku, jde v ptipadé tohoto
konkrétniho produktu pouze o drahé pieneseni rizika na factora. Soucasné si nedovedeme
predstavit, kdyz budeme mit s obchodnim partnerem 10 miliont ro¢ni obrat, nehledé na
ostatni vazby, které se zakonité za tu dobu vytvori, ze by tato firma neplatila zavcas své
zévazky. Vyjimkou by snad mohlo byt feseni dlouhodobych problémiu s platebni moralkou
s nékterym z obchodnich partnert, které chceme prostiednictvim factoringu redukovat.
Omezeni factoringu je samoziejmé také u situaci, kdy existuje zdkaz postupovani pohledavek,
pohledavky jsou zastaveny u tietich osob a factoring se také nedoporucuje u spole¢nosti,
mezi kterymi dochazi k pravidelnym dodédvkam navzajem.

Factoring déle rozdélujeme na factoring pravy a nepravy:

e pravy faktoring — Odkoupenim pohledavky prestava byt dodavatel véritelem a faktor
nema moznost zpétného postihu pti nedobytnosti pohledavky.

e nepravy faktoring — Factoringové spole¢nost odkupuje i méné bonitni pohledavky,
ale vyhrazuje si pravo zpétného postihu.
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Obecné muzeme factoringu priradit tyto ¢innosti:

e Financni — pti odkupu pohledavek poskytuje faktorska spoleénost okamzité zalohové
platby (obvykle 80 % z ceny).

e Garancni — faktor na sebe prebird riziko nedobytnych nebo pozdé uhrazenych po-
hledéavek.

o Administrativni — v nékterych piipadech muze factoringova spole¢nost zajistovat i ad-
ministrativni operace zejména vedeni Gcetnictvi, vystavovani faktur nebo inkasovani
plateb za zbozi ¢i sluzby.

15.2 Forfaiting

Je velmi podobny factoringu, ale pouziva se ve vétsiné pripadu pri obchodovani se zahrani¢im.
Jde o odkup stfednédobych a dlouhodobych pohledéavek obvykle se splatnosti delsi nez
90 dnu forfaitingovou organizaci. Vétsina fortfaitingovych organizaci si klade pozadavky,
které musi pohledavka spliiovat, tak aby byla fortfaiterem odkoupena. Pohleddvka musi byt
ve volné sménitelné meéneé, je zajisténa bankovni zarukou, sménkou nebo dokumentarnim
akreditivem s odlozenou splatnosti a obvykle je stanovena minimalni hodnota pro odkup,
kterd je obvykle 200 000 $. Dalsim podstatnym rozdilem oproti factoringu je postupovani
pouze jednotlivych pohledavek. Naopak stejné jako u factoringu ptebira forfaiter riziko za
nesplaceni odkoupené pohledavky. Toto riziko je vsak u forfaitingu diky zajisténi velmi
nizké.

Ukol é. 15:

Zkuste se zamyslet, jaka dalsi pozitiva prinasi vyuzivani forfaitingu?

15.3 Leasingové financovani

Leasing predstavuje formu financovani, pii které podnik vyuziva dlouhodoby majetek jiného
subjektu za tplatu rozlozenou obvykle do pravidelnych splatek. Vzhledem ke skutec¢nosti,
ze neni majetek podnikovym vlastnictvim, nejsou na tento majetek aplikovatelné odpisy
najemcem, tedy podnik prichdzi o vyhodu reinvestice do svého vlastniho dlouhodobého
majetku. Pokud jde o rizika, kterd jsou spojend s provozem zafizeni, jsou obvykle pfenesena
na vyrobce zafizeni a soucasné je zaiizeni pojisténo proti posSkozeni a zpusobenym skoddm.
Tyto naklady navysSuji cenu pronajimaného zafizeni, protoze leasingova spole¢nost si
je zapocitava do ceny leasingu. Hlavni vyhodou leasingu je moznost vyuzivat zatizeni
i pfi nedostatku dostupnych finanénich prostiredku na nakup zcela nového nebo jinak
nedostupného zaifzeni. Leasing je vyhodny i pro zadluzené firmy, nebot nezvysuje dlouhodoby
dluh z duvodu pravidelnych splatek po celou dobu trvani prondjmu. Jde sice o zkresleni
ukazatelu zadluzenosti, nicméné navenek muze firmé pomoci pii zlepSeni jejiho jména vuci
verejnosti. Leasingové splatky jsou danové uznatelnym nakladem pro najemce, ale pfichazi
tak o moznost tvorby odpist, které si uplatinuje pronajimatel.

Nejvice pouzivanym leasingem je leasing movitych predméti, kde na prvnim misté jsou
bezesporu osobni automobily nasledované stavebnimi stroji.

Leasing obecné rozdélujeme na provozni a finanéni:

e Financni leasing — jde o dlouhodoby pronijem, jehoz délka se shoduje s dobou
ekonomické zivotnosti pronajimaného predmétu. Pfi této formé zpravidla prenasi

Forfaiting

N ——

Leasingové
finan-
covdni
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pronajimatel rizika spojend s uzivanim na ndjemce. Po ukonceni leasingu se majetek
prevadi na najemce, a to za cenu, kterd nesmi byt vyssi nez zustatkové cena, kterou
by mél majetek pti rovnomérném odepisovani. Pokud na konci leasingu nepiechéazi
pronajimany majetek na ndjemce, jde podle soutasné pravni upravy o leasing provozni.
Leasingova smlouva byva ve vét§iné piipadu nevypovéditelnd. Finanéni leasing dale
muzeme rozdélit na tyto druhy:

— Primy — typ leasingu, kdy je poskytovatel leasingu souc¢asné vyrobcem.

— Neprimy — jde o nejrozsitenéjsi formu leasingu, je to tiistranny pravni vztah
mezi ndjemcem, pronajimatelem a véfitelem.

— Zpétny — dlouhodoby majetek podniku je odprodan leasingové spole¢nosti a ta
jej zpétné pronajme prostiednictvim leasingu puvodnimu majiteli.

e Provozni leasing — jde o kratkodoby prondjem, kdy je doba pronajmu kratsi nez
ekonomicka zivotnost majetku a predpoklada se, ze majetek po uplynuti prondjmu
bude vracen pronajimateli. Leasingové splatky od jednoho ndjemce predstavuji pouze
¢ast potizovaci ceny. Provozni leasing se ¢asto pouziva u velkych specializovanych
stavebnich stroju, protoze mensim firmam se nevyplati mit drahé stroje v majetku
s ohledem na jejich ob¢asnou sezénni pouzitelnost, naklady na tdrzbu, ndklady na
parkovani a dalsi naklady spojené s jejich vlastnictvim.

Pred vlastnim rozhodnutim o prondjmu dlouhodobého majetku prostifednictvim leasingu
se vyplati propocitat, zda cena zaplacena za celou dobu leasingu neni drazsi nez varianta
nakupu vlastnitho majetku financovaného pomoci bézného uvéru. Pii tomto rozhodovani je
nutno zvazit vyhody a nevyhody jak leasingu, tak tivéru, a to nejenom ceny, kterd bude
zaplacena za celou dobu leasingu nebo uvér, ale také ostatni faktory. Mezi hlavni faktory,
které musime zvazovat patii: daniové vyhody, moznost odepisovat majetek a volba metody
odepisovani, urokovou sazbu, moznost ménit vysi splatek u leasingu a tGvéru, vysi penale
pri opozdéni splatky, moznost zménit v prubéhu vysi splatek, moznost predéasného splaceni
a podobné.

KORESPONDENCNI CVICENT &. 15:

Najdéte na trhu spole¢nost, kterd nabizi factoring, forfaiting nebo leasing. Prozkoumejte
podrobné alespon jeden produkt a zaslete tutorovi informace, které o tomto produktu
ziskate.

Shrnuti:

e Factoring je tplatné postoupeni kratkodobych pohledavek snizenych o diskont pred
jejich splatnosti.

e Factoring rozdélujeme na factoring pravy a nepravy.

e Forfaiting je odkoupeni stfednédobych a dlouhodobych pohledavek obvykle se splat-
nosti delsi nez 90 dnu pied jejich splatnosti.

e Leasing predstavuje formu financovani, pfi které podnik vyuziva dlouhodoby majetek
jiného subjektu za uplatu rozlozenou obvykle do pravidelnych splatek.

e Nejvice pouzivanym leasingem je leasing movitych predmétu, kde na prvnim misté
jsou osobni automobily nasledované stavebnimi stroji.

e Finané¢ni leasing je dlouhodoby prondjem, jehoz délka se shoduje s dobou ekonomické
zivotnosti pronajimaného predmétu.

e Provozni leasing je kratkodoby prondjem, kdy je doba prondjmu kratsi nez ekonomicka
zivotnost majetku a predpoklada se, ze majetek po uplynuti prondjmu bude vracen
pronajimateli.
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Kontrolni otazky:

Jaké pouziti ma factoring?
Jaké jsou rozdily mezi pravym a nepravym factoringem?
Jak byste popsali factoring?

Co je to leasing?

A

Jak byste prakticky vyuzili provozni a finanéni leasingu?
Priavodce studiem:

Tato lekce je zavrsenim kapitol, které se vénovaly podnikovym financim. Velmi casto
vyuzivany leasing i méné Casto pouzivany factoring a forfaiting predstavuji dalsi moznosti,
které budete jako investofi ¢asto zvazovat, a které muzeme jako finanéni feditelé podniku
realizovat.

Autotest:

1. Factoring predstavuje postoupeni:

(a) movitych a nemovitych véci
(b) kratkodobych pohleddvek snizenych o diskont
(c) stfednédobych a dlouhodobych pohledavek snizenych o diskont

2. Po ukonceni finan¢niho leasingu se pronajimany majetek prevadi na:

(a) stét
(b) leasingovou spolecnost

(c) néjemce
3. U zpétného leasingu jde o:

(a) odprodej dlouhodobého majetku leasingové spoleénosti a ta jej zpétné pronajme
prostiednictvim leasingu puvodnimu majiteli

(b) typ leasingu, kdy je poskytovatel leasingu soucasné vyrobcem

(c) tifstranny pravni vztah mezi ndjemcem, pronajimatelem a bankou

Zavérecny pruvodce studiem:

V celkem 15 kapitolach jsme spolu probirali problematiku podnikovych financi, néstroju
a operaci, které vSechny maji slouzit k tomu, aby podnik trvale a systematicky vytvarel
dostatek penéz, aby mél volny pfistup na finanéni trh, aby byl solventni a mél dostatek
likvidnich prostredkii. Spravné, opatrné a zajisténé zachazeni s finanénimi prostiedky patii
k uméni kazdého finanéniho manazera, ktery v8ak ke své ¢innosti potiebuje mit prehled
i po ruznych technikéch, néstrojich, prostiedcich platebniho styku a dalSich technickych
¢i forméalnich predpokladech své ¢innosti. Doufame, Ze studium této publikace prispéje
k bliz&imu seznameni se s touto problematikou a bude Vam uzitetnym néastrojem k dalsimu
studiu ekonomickych predmétu.
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Z.aver

Tento, v potradi nékolikaty dil e-learningovych textu z oblasti ekonomie, je vénovam
podnikovym financim. Predpoklada se, v navaznosti na linii studia, ze ucastnik kurzu,
predtim prostudoval a muze se tak opirat o predchazejici ¢ésti ekonomickych véd, a to
predevsim bazického kurzu Podnikova ekonomika a management a v tomto ptipadé i nutného
kurzu Ugetnictvi. Oba kurzy tvoii tzv. prerekvitity, tento kurz podnikovych financi z nich
vychéazi a predpoklada jiz urcité znalosti jak z oblasti podnikové ekonomiky, tak hlavné
z UCetnictvi.

Na zakladé tohoto predpokladu, nejsou tak v textu znovu definovany nékteré pojmy,
které patii do nékteré ze zminénych oblasti ekonomie, domnivame se, ze posluchac¢ byl
s nimi sezndamen jiz diive, uvédomuje si jejich obsahovou napln, funkci a zarazeni. Ptesto
doporucujeme, aby si ucastnik osvézil své znalosti z obou téchto nutnych predchazejicich
prerekvizit alespon kratkou exkursi po problematice podnikové ekonomiky a téetnictvi
a zopakoval si stézejni pojmy a jejich napln. Bude se pak 1épe navazovat na zde obsazenou

nez jsme mohli popsat a analyzovat v tomto u¢ebnim textu. Jisté by samostatnou ucebni
pomucku mohly tvofit vefejné finance ¢i oblast finanénich vztahu se zahrani¢im, mezinarodni
finance a instituce a dalsf zajimavé témata z celkové problematiky. To vSak jiz nebylo nasim
tukolem, byly jsme svazani nejen rozsahem, ale i obsahovou naplni tak, abychom naplnili
pozadavky ucebniho programu daného predmétu. Piipadny zdjemce o dalsi navazujici
oblasti financi a finan¢nich vztahu tak jiz musi sdhnout dle vlastniho vybéhu k celé radée
zajimavych publikaci z tohoto oboru.

Tato ¢ast e-learningovych kurzu, jakozto soucésti kombinovaného typu studia, je soucasti
urcitého komplexu vyukovych texti, které mohou byt rozsifovany a stavebnicovym zpusobem
doplinovany o dalsi u¢ebni pomucky nejen z oblasti ekonomie, ale i pfibuznych a kore-
spondujicich obort, jako napiiklad i z oblasti pojistné ¢ finanéni matematiky, statistiky,
pravnich obortu ¢ dalsich spolec¢enskych véd.

Oblast finanénich néstroju a operaci je oblast, ve které jde pokrok pomérné rychlym tempem
dopiedu, rfada néastroju je zcela novych a predev§im computerizace a nové technologie
komunikaé¢ni techniky znamenaji prudky rozvoj ndstroju i finan¢nich operaci. Piedpoklddame
tedy, ze za urcity cas bude tieba doplnit a aktualizovat i tento ucebni text o nové poznatky,
nové moznosti, nastroje a prostiedky z oblasti financi, finan¢nich trhu a operaci. Autori
Vam na zavér preji ispésné vykonanou zkousku a hodné uziteénych a praktickych poznatku
ziskanych timto studiem.
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Kli¢ (feSeni a odpovédi):

Ukol k textu & 1 — Reseni

Zopakujte si z ekonomie 4 zakladni funkce penéz.
Resent:

Penize jako métitko hodnot

Penize jako obézivo

Penize jako tezaurus (poklad)

Penize jako platidlo

Ukol &. 2/1 — Reseni

Nijak. Zasada opatrnosti. ZvySeni trzni ceny neovliviuje hodnotu aktiv vedenych za
historickou, tj. pofizovaci cenu.

Ukol &. 2/2 — Redeni

Po prvuf inventarizaci vytvoiime ndkladovy tcet 559 a zatctujeme 30 % cdstky. Po zjistént,
ze dluznik plnou éastku uhradil, ddvdme uvedenych 30 % na vynosovy tcet 659 a opravnd
polozka je tak anulovéna.

311 — Odbératelé 559 — Tvorba opravnych polozek 391 — Opravna polozka k pohleddvkdm
PS 100 000

1) 30 000 2) 30 000 1) 30 000

659 — Zuctovani opravnych polozek

2) 30 000

Ukol &. 2/3 — Reseni

HV = 50, vynosy = 110 (tj. 110 — 60 = 50)
Ukol &. 2/4- ReSeni

A: 250 000 x 300 = 75 000 000

1,5 % = 1 125 000 K¢

B: 500 000 x 700 = 350 000 000
1,8 % = 6 300 000 K¢

Podnik vytvoii rezervu ve vysi 7 425 000 K¢é

Ukol &. 2/5 — ReSeni

18,32 x 1000 = 18 320 K¢

15,12 x 1000 = 15 120 Ke¢

Kursovy rozdil ¢ini 3 200 K¢. Rozdil bude zatctovan na ticéet Kursové rozdily pasivni.
Ukol &. 3/2 — Reseni

P1i osmihodinové pracovni dobé mé rok s 251 pracovnimi dny celkem 2008 pracovnich
hodin. Tento pocet hodin vsak musime snizit o dovolenou — 200 hodin (25 dntt x 8 hodin),
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o hodiny prumérné nemocnosti odvozené z celkového poctu hodin 130,5 hodiny (tj. 6,5 %
z 2008) a pripocitame 50 hodin na prescasy. Jeden pracovnik tedy predstavuje pro podnik
1727,5 disponibilnich (vyuzitelnych) hodin.

Ukol &. 3/3 — Reseni

Spravna vyse persondlnich ndkladu pii prumérném poctu pracovniku 113,3 je 33 990 000 K¢.
P11 pouziti poc¢atecniho stavu pracovniki jsou personalni naklady ve vysi 30 000 000 K¢,
coz vede k podhodnoceni planu o 3 990 000 K¢. Pouzitim kone¢ného stavu pracovniki jsou
persondlni néklady ve vysi 45 000 000, coz zpusobi nadhodnoceni pldnu o 11 010 000 K¢.

Ukol &. 3/4 — Reseni

V uvedeném zjednoduseném piikladu muzeme za rezijni materidl povazovat ty slozky, které
nejsou vyjadieny v predepsaném mnozstvi — tedy sul a kmin. Vzhledem k tomu, ze 0,3 1 pitné
vody predstavu z hlediska nakladu malou polozku, je rezijnim nékladem i voda. Ostatni
suroviny — mouka a drozdi je materidl pfimy.

Ukol &. 3/5 — Reseni

Stejné tak, jako je tomu v pitkladu u vody v cukrovaru, podobné je tomu i se spotiebou
elektrické energie a plynu. Elektricka energie spotiebovand na provoz pocitacu v kancelafich
je spise fixnim nékladem. Roste-li v souvislosti s objemem vyroby i pocet pracovniku,
kteri vyuzivaji pocitace, muze byt ¢astecné variabilni. Elektrickd energie vyuzitd na pohon
vyrobnich stroju je ndkladem variabilnim. Pokud se elektrickou energii vytapéji v topné
sezéné budovy, jedna se o naklad fixni.

Ukol &. 3/6 — Reseni

Prvni uvedeny stroj je odepisovan druhym rokem a bude odepisovdn beze zmény po cely
rok, tzn. mésié¢né 416 667,- K¢, roéné 5 mil. Ké. Druhy stroj zaéne byt odepisovan od
7. mésice daného roku, mési¢ni odpis bude ¢init rovnéz 416 667,- K¢, do konce roku budou
naklady na ucetni odpis druhého stroje 2,5 mil. Ké. Celkové nédklady na tcetni odpisy
budou ve vysi 7,5 mil. Keé.

Ukol &. 4 — ReSeni

U auditorskych sluzeb doslo k podcenéni ¢astky, pro pfisti obdobi bude nutné ¢astku navysit,
a to jesté se zohlednénim predpoklddaného vzestupu ceny téchto sluzeb. Auditorskd ¢innost
je u fady podnikt povinnd, je tedy tieba s ni poéitat. Je tieba zohlednit i skutecnost, ze
ceny auditorskych sluzeb stéle rostou.

U poradenstvi a ostatnich sluzeb je mozné do budoucnosti mozné pocitat s nizsimi ¢astkami
a uvazovat pouze s kategorii predpokladané inflace.

Ukol &. 5/1 — Redeni

U zivnosti ohlasovacich vznika podnikatelské opravnéni dnem podéni ozndmeni o zahéjeni
¢innosti nebo dnem ohlaseni. U koncesovanych zivnosti je tfeba zadat o souhlas a podnikéni
zahdjit az po obdrzeni statniho souhlasu.

Ukol &. 5/2 — Reseni

Maximaéalni pokuta, kterou muze spravce dané opakované ulozit je moznéd az do vyse
2 000 000 K¢ (roce 2009). Pokutu nelze ulozit, jestlize uplynuly od konce roku, ve kterém
doslo k jednéani zaklddajicimu pravo na ulozeni pokuty, dva roky. Pravo vymérené pokutu
vymahat se proml¢uje po péti letech od vykonatelnosti rozhodnuti.

Ukol &. 5/3 — Redeni

Nakladové stiedisko predava dalsimu v fetézci kooperujicich stredisek vysledky své prace
na drovni vlastnich naklad.

Hospodarské stiedisko prodavé dalsimu v fetézci kooperujicich stredisek vysledky své prace
na urovni vnitropodnikové ceny, tedy ceny obsahujici vnitropodnikovy zisk.

Ukol &. 6/1 — Redeni

Pojistnou smlouvu je mozné uzavtit i ve prospéch jiné osoby. Zamyslete se a do textu si
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oznacte, jaké pojisténi a ve prospéch koho se tyka tento druh pojisténi.

Odpovéd: je mozné uzaviit pojistnou smlouvu napiiklad ve prospéch déti a lze je pojistit
na urazové a zivotni pojisténi.

Ukol &. 6/2 — ReSeni

Uved'te 2 piiklady. Uréete nejméné jeden druh pojisténi smluvniho a jeden druh pojisténi
zakonného.

Odpovéd: Smluvni: napiiklad majetkové, pojisténi na preruSeni provozu Zakonné: napiiklad
na vykon profese (napiiklad lékaf, zdravotni sestra) apod.

Ukol &. 7/1 — ReSeni

V organizaci byla provedena kontrola na konkrétnim pracovisti, u konkrétniho pracovnika.
Byly zjistény nékteré nedostatky. Byl sepsan protokol o zjisténych vysledcich. Na zdkladé
této skutecnosti vznikaji otézky:

1. Musi byt pracovnik, v jehoz préaci byly zjistény nedostatky, sezndmen s vysledky
kontroly nebo s témito zavéry musi byt sezndmen jeho piimy nadiizeny? ANO
2. Musi kontrolovany pracovnik podepsat protokol a ma se k nému vyjadiovat? ANO

3. M4 pravo kontrolor moznost piimo udélit sankci (pokutu, pendle) kontrolovanému
pracovnikovi? Nékdy ANO (napf. dopravni pokuty) — nékdy NE (vétsinou vsechny
kontroly v organizaci jsou udélovany organizaci a je véci managementu, zda bude
sankcionovat pracovnika, ktery to zavinil).

4. M4 pravo néaslednd kontrola zjistovat vysledky piedchozi a zjistovat, zda uloZena
opatieni byla dodrzena nebo splnéna? ANO, a to bez ohledu zda to byla tatdz nebo
jind kontrolni instituce.

Ukol &. 7/2 — ReSeni

Pokuste se definovat dalsi mozné nedostatky, které se mohou zjistit pii provadéni vnitiniho
auditu.

Odpovéd': nedostateéns dokumentace,

chybéjici metodické smérnice,

absence vypujéniho fddu riznych dokumentu,

nesledovani dochézky a pochuzek pracovniku v terénu apod.

Ukol &. 8 — Reseni

Kazdy z Vas jisté premyslel, kam by investoval, kdyby mél dostatek finan¢nich prostiredku.
Vyjmenujte alespon dva praktické priklady realnych investic, které by pro Vas pripadali
v uvahu.

Odpovéd': napt.umélecks dila, nemovitosti, drahé kovy, drahé kameny, §perky a podobné.

Ukol &. 9 — Reseni

Zjistéte s ¢im se obchoduje na americkém trhu New York Stock Exchange (NYSE).
Odpovéd: Tato burza je nejvétsi burza akcii a derivati na svété. Kromé akcii mohou
investofi na NYSE investovat do dluhopist, instrumentu uzavienych podilovych fondt,
burzovné obchodovanych fondu EFT’s.

Ukol &. 10 — ReSeni

Zjistéte, které druzstva se jako typ obchodni spole¢nosti vyuzivaji ¢asto v CR.

Odpoved: Historicky velmi ¢astd jsou druzstva zemédélska, neméné ¢asto vyuzivana jsou
stavebni ¢i bytova druzstva nebo druzstva invalidu.

Ukol &. 11 — Reseni

Které typy finan¢nich derivétu byste mohli pouzit pro zajisténi se proti vykyvim ménového
kurzu?

Odpoved': Muzeme v rizné kombinaci vyuZit viechny typy finanénich derivatt. Hedging,
coz je odborny vyraz pro vyuziti financnich derivatu k zajisténi se proti vykyvim ménového
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kurzu, se nejcastéji vyuziva ve formé devizového forvardu, protoze je dosazitelny i pro
mens{ firmy. Obvykle je minimdln{ ¢astka devizového forvardu 20 000 Euro. Ostatni druhy
finanénich derivati mohou také slouzit jako zajisfovaci instrumenty, jsou ale hiife dosazitelné,
protoze minimalni ¢astka kontraktu je u nich nékolikandsobné vyssi nez u forwardu.

Ukol ¢. 12 — ResSeni
Napadaji vas dalsi moznosti investovani pti vysoké mite inflace?
Odpovéd': napi. umélecks dila nebo investice v jiné zemi, kde je nizsi mira inflace.

Ukol &. 13 — ReSeni

Zkuste zduvodnit, pro¢ se v ruznych odvétvich stejné ukazatele rentability od sebe mnohdy
¢iselné lisi.

Odpovéd: Kazdy ukazatel rentability porovnava dosazeny efekt s vynalozenim prostiedki
na jeho dosazeni. Je nutné si uvédomit, strukturu majetku typickou pro jednotlivé odvétvi
a jak se odrazi vyuzivani tohoto majetku na dosazeni zisku. Napft. firma kterd podnika
v komunikacich bude velmi investovat do drahych technologickych zafizeni a casto je
modernizovat. Oproti tomu tieba dobry holi¢ si vystaéi s nizkami popf. holicim strojkem.

Ukol &. 14 — ReSeni

Zkuste se zamyslet a napsat nékolik prikladu majetku, ktery se ¢asem naopak zhodnocuje.
Reseni: Tyk4 se to napiiklad lesti, orné pudy, nalezist nerostnych surovin, porostu apod.
Firma, kterd ma ¢ast svého jméni pravé v téchto druzich aktiv, je pak ve skute¢nosti
mnohem bohatsi nez je uddvana jeji i¢etni hodnota, jeji skutecnd hodnota je predem tézko
vycislitelna, pracuje se opét pouze s odhadem.

Ukol &. 15 — Reseni

Zkuste se zamyslet, jaka dalsi pozitiva prinasi vyuzivani forfaitingu?

Odpovéd: Jednim z hlavnich divodi vyuziti forfaitingu je zlepSeni likvidity podniku.
Podnik ma tedy k dispozici finanéni prostredky mnohem dfive nez za 90 dnu. Dalsim
dulezitym pozitivem je, ze pokud odbératel nezaplati, vystupuje v tomto okamziku forfaiter
jakozto majitel pohleddvky v roli véfitele, zajistuje upominky, pifpadné podnika dalsi kroky
k vymahani neuhrazené pohledavky.
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Spravné odpovédi k autotestiim

Lekce 1
Autotest:

1. Mezi sekundéarni finan¢ni ¢innost lze zaradit:
(a) sestaveni rozpoc¢tu na piisti mésic
(b) thradu faktury
(c¢) pifjem odmeény

2. Mezi transferové platby patii:

(a) vyplaty starobnich dichodu
(b) platby, kdy dochézi k vyméné zbozi (nebo sluzeb) za penize
(c) vsechny bezhotovostni pfevody na tctech
3. Depozitni funkce finan¢niho systému znamenad, ze:
(a) kazdy si muze ulozit nespotiebované finanéni prostiedky
(b) kazdy muze sménit finanéni dokumenty za redlné penize
(¢) kazdy muze platit bezhotovostnim zpusobem

4. Pokud pfi studiu podnikovych materidlu zjistime, Ze v textu jsou kromé ¢isel vyjadieny
i cile, cesty k jejich dosazeni, podminky a prostiedky jedna se o:
(a) plan
(b) prognézu

(c) vizi

Lekce 2
Autotest:

1. Rozvaha pracuje s kone¢nymi stavy uétu?
(a) t¥idy 0—4
(b) t¥idy 04 a tiidy 7
(c) tiidy 04, 7,8 a9
2. Vsechna stiediska podniku:
(a) vytvéreji ndklady a vynosy
(b) vytvareji naklady

(c) vytvéreji vynosy
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3. Nepiimé metoda sestaveni vykazu Cash flow je:

(a) sestavena z evidence vsech pi{jmu, vydaju, ndklada a vynosa
(b) odvozena z vykazu rozvahy a vysledovky a zpfesnénd nékterymi tdaji
z hlavni knihy

(¢) sestavena z evidence viech ndkladu a vynosu
4. Opravné polozky k materidlu tvorime:

(a) v duasledku poklesu redlné trzni ceny tohoto materidlu
(b) v dusledku zvysen{ redlné trznf ceny tohoto materidlu

(¢) v dusledku fyzického objektivniho dbytku materidlu
5. Opravné polozky k pohledavkam tvotime:

(a) u pohleddvek nedobytnych
(b) u pohleddvek pochybnych
(¢) u pohledavek spornych a pochybnych
6. Vlastni zdroje tvofi:
(a) vlastni kapital, kapitdlové fondy a vysledek hospodaieni
(b) vlastni jmeéni (kapitél)
(c) vlastni kapitdl a vysledek hospodareni
7. Planovand rezerva:
(a) neovliviiuje hospodaisky vysledek, ovliviiuje bilanci
(b) je ndkladem daného téetniho obdobi

(c) je povazovana za zdvazek

Lekce 3
Autotest:

1. U variabilnich nakladua plati, ze:
(a) s rostoucim objemem vyroby jejich vySe roste
(b) s rostoucim objemem vyroby jejich vyse klesd
(¢) s rostoucim objemem vyroby se jejich vyse nemén{
2. Velikost trzeb se odviji od:
(a) velikosti ndkladu

(b) velikosti zakazek

(c) velikosti objemu vyroby
3. Nominalni trzba:

(a) se potita z trzby redlné
(b) je uréena cenou

(¢) vznikd tak, ze prodejni cena se ocist{ o meziroéni zmény cen vyrobku, sluzeb ¢i
zbozi a také o zmény kursu
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4. Prepoctené fyzické stavy pracovniku:
(a) jsou stavy pracovniki mezimésicné zprumériované
(b) predstavuji celkovy pocet pracovniki
(c) jsou stavy zohlednujici vysi dvazku
5. Opravné polozky upravuji hodnoty:
(a) jen aktiv
(b) jen pasiv
(c) aktiv i pasiv
6. Rezervy predstavuji:
(a) pasiva
(b) aktiva
(c¢) ndklady

Lekce 4

1. Pfi sestavovani planu se vyuziva:
(a) nepfima metoda
(b) pifmé metoda
(c) statisticko-matematickd metoda
2. Plan je vyuzivan jako:
(a) fidici pitkaz
(b) fidici nastroj
(c) vize
3. Vykaz CF se ¢leni:
(a) stejné jako vysledovka
(b) na aktiva a pasiva

(¢) na pr{jmy a vydaje redlné a idedln{

Lekce 5

1. Registraéni povinnost vznikd poplatnikovi dané z piijmiu:
(a) do 30 dni od =zahijeni c¢innosti nebo ziskdni podnikatelského
opravnéni
(b) do 8 dnu od zahdjeni ¢innosti nebo ziskdni podnikatelského opravnéni
(c) do 15 dnu od zah4jeni ¢innosti nebo ziskdni podnikatelského opravnéni
2. Opravné danové piiznani muze darniovy poplatnik podat:
(a) pfed uplynutim lhity k podédni vlastniho danového priznani
(b) po uplynuti terminu k danovému pfiznani

(¢) nejpozdéji pred koncem ticetniho obdobi
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3. Kalkula¢ni vzorec je:
(a) zévazny
(b) doporuceny
(c) smérny
4. Cenova kalkulace je sestavena na:

(a) na pramérnou kalkulaéni jednici
(b) na nejvyssi kalkulaéni jednici
(¢) na nejnizs{ kalkulaén{ jednici
5. Rozpocet je:
(a) pldn, s jehoz pomoci zjistujeme ndklady a vynosy podniku nebo vnit-
ropodnikovych dtvard na jejich planovanou ¢innost v urcitém obdobi
(b) systém pr{jmu a vydaju podniku
(¢) usporddani kalkulaci do jednotlivych rozpoctovych kapitol
6. Rozpocet:

(a) je sestaven vzdy jako vyrovnany
(b) muze byt sestaven jako deficitni

(¢) nesmi byt sestaven jako ptrebytkovy

Lekce 6
Autotest:

1. Rizikovy fond je:

(a) dobrovolnym fondem
(b) fondem nafizenym oborovym ministerstvem

(¢) povinnym fondem ze zdkona
2. Spolutcast znamena:

(a) uréeni konkrétni ¢astky anebo podilu, kterym se pojistény podili na
celkovych nakladech kryti Skody nebo ztraty majetku
(b) miru zavinéni v pojistné udalosti

(¢) vznik pravn{ skutecnosti
3. Mezi povinné nastroje fizeni rizik nepatii:

(a) tvorba opravnych polozek
(b) tvorba rezerv

(¢) tvorba zdravotniho pojisténi

Lekce 7
Autotest:
1. Politické riziko je:

(a) nesystematické
(b) systematické

(c) cisté
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2. Cisté riziko:
(a) ma pouze negativni stranku
(b) je nezdvislé na ¢innosti zicastnénych subjektu
(c¢) postihuje vSechny subjekty
3. Neplati, ze:
(a) za vnitini kontroln{ systém je odpovédny management

(b) vnitini kontrola je soucdsti viech aspektu podnikovych ¢innosti

(¢) vnitini kontrola je v podstaté negativni, obsahuje piehled toho, co se
nesmi

Lekce 8
Autotest:

1. Mezi realné investice lze zaradit:

(a) cenné papiry
(b) zlato
(¢c) finanéni derivéty
2. Mezi cenné papiry nepatii:
(a) akcie
(b) smeénka

(c) talon
3. Podle formy se déli cenné papiry:

(a) na doruéitele, na jméno, na fad
(b) listinné, imobilizované, zaknihované
(¢) dlouhodobé, strednédobé, kratkodobé

Lekce 9
Autotest:

1. Pravo pozadovat skladovanou véc sebou nese:

(a) skladistni list
(b) nélozny list
(c) konosament

2. K oddéleni prav na vynos slouzi:
(a) opéni list
(b) kupén
(¢) smeénka
3. OTC trhy jsou:
(a) burzovni trhy

(b) organizované mimoburzovni trhy

(¢) neorganizované mimoburzovni trhy
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Lekce 10
Autotest:

1. Zékladni kapital akciové spole¢nosti je:
(a) 1 milion K¢
(b) 2 miliony K&
(¢) 3 miliony K¢
2. Spole¢niky komanditni spoleénosti nejsou?
(a) Komanditisté
(b) Akcionéri
(¢) Komplement4ri
3. Statutarnim organem druzstva je:
(a) ¢lenskd schuze
(b) kontrolni komise

(c) predstavenstvo
4. Valna hromada spolecnosti s rucenim omezenym a je tvorena vSemi:

(a) spoleéniky
(b) jednateli
(c) spoleéniky a jednateli

Lekce 11
Autotest:

1. Futures je to obchodovatelnd dohoda mezi dvéma subjekty o:
(a) sméné finanénich derivdtt na stanoveném misté, ve predem uréeném
case a mnozstvi

(b) vymeéné finanénich derivitu na stanoveném misté, ve pfedem uréeném case
a mnozstvi

(c) fyzické likvidaci finanénich derivétu na stanoveném misté, ve pfedem uréeném
Case a mnozstvi

2. Evropsky typ opce se muze uplatnit:

(a) pouze v den podpisu opce
(b) po celou dobu trvéani opce

(¢) v kratkém casovém tuseku kolem data vyprsSeni opce
3. Opce typu cap se uplatni:

(a) pfi poklesu referen¢ni sazby pod dohodnutou sazbu v rozhodny den
(b) pifekroci-li referenéni sazba v rozhodny den sjednanou sazbu

(¢) prekroci-li referenéni sazba sjednanou sazbu nebo poklesne-li pod sjednanou
sazbu v rozhodny den
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Lekce 12
Autotest:

1. Teorie budouci hodnoty fika, ze koruna dnes investovana bude mit zitra hodnotu:
(a) nizsi
(b) stejnou
(c) vyssi
2. Korela¢ni koeficient muze nabyvat hodnot v intervalu:
(a) (0,100)
(b) (=1,+1)
(¢) (—100,100)
3. Magicky trojuhelnik znazornuje ovliviovani mezi:
(a) rizikem, likviditou, vynosem
(b) prumérnou odchylkou, smérodatnou odchylkou, korelaénim koeficientem

(¢) vynosem, soucasnou hodnotou, budouci hodnotou

Lekce 13

1. Pomérovy ukazatel ROA patii mezi ukazatele:
(a) likvidity
(b) rentability
(c) fizeni aktiv
2. Schopnost uhrazovat své zavazky vyjadiuji ukazatele:
(a) likvidity
(b) rentability
(¢c) fizeni aktiv
3. Likvidita druhého stupné méa doporucené hodnoty:
(a) 0,1-0,2
(b) 1-1,5
(c) 1,5-2

Lekce 14
Autotest:

1. Zpusob ocenovani, kdy prvni cena pro ocenéni prirustku majetkového uctu se pouzije
jako prvni cena pro ocenéni ubytku nazyvame?

(a) FIFO
(b) LIFO
(¢) LILO
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2. Udaje firmy o jejim majetku a zavazcich k ur¢itému datu a zpusob finanéniho kryti
tohoto majetku poskytuje?

(a) Rozvaha
(b) Vysledovka
(¢) Cash flow

Lekce 15
Autotest:

1. Factoring pfedstavuje postoupeni:
(a) movitych a nemovitych véci
(b) kratkodobych pohledavek snizenych o diskont
(c) stFednédobych a dlouhodobych pohledavek snizenych o diskont
2. Po ukonceni finan¢niho leasingu se pronajimany majetek prevadi na:
(a) stat
(b) leasingovou spole¢nost
(c) ndjemce
3. U zpétného leasingu jde o:

(a) odprodej dlouhodobého majetku leasingové spolecnosti a ta jej zpétné
pronajme prostiednictvim leasingu pivodnimu majiteli
(b) typ leasingu, kdy je poskytovatel leasingu soucasné vyrobcem

(¢) tifstranny préavn{ vztah mezi ndjemcem, pronajimatelem a bankou
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Seznam korespondencnich ukolu

Korespondenéni tkol €. 1: Kapitola 1

V textu publikace mate uvedeno nékolik piikladu transferovych plateb. Téchto finan¢nich
transferu je ovSem cela tada, jejich vykonavatelem jsou predevsim uiady sociadlniho za-
bezpeceni. Nav§tivte Vam nejblizsi ufad socidlniho zabezpeceni a zapiste si formy socialni
pomoci a aktudlniho socidlniho zabezpeceni obéantt CR. Postaci prosty vycet s jednou
vétou komu, jaké skupiné je tato forma socidlni davky urcena. Cviceni v rozsahu 1 max. 2
stran textu zaslete tutorovi.

Korespondenéni tkol &. 2: Kapitola 2

Zamyslite provést opravu budovy, v niz podnikate. Méte k dispozici predbéznou kalkulaci
nékladu na opravu, ktera ¢ini 1 mil. Ké. Rezervu hodlate tvotit celkem 5 roku, v Sestém
roce budete opravu realizovat. Realizace Vas bude stat 1 112 000 Ké. Tutorovi zaslete
nasledujici vypocty, zatictovani a odpovédi na otazky:

proved’te zatiétovani rezerv na piislusné téty,

vyjadiete vliv na hospodérsky vysledek a tudiz i na dan z pi{jmu,

sdélte, kolikrat budete rezervu inventovat a v jaké evidenci,

proved’te zavéreéné vyuctovani skutecné ceny véetné jejtho zapisu na tcty.

Opirejte se o znéni zdkona ¢. 586/1992, zdkona o danich z pf{jmu v aktudlnim znén{ a zdkona
¢. 563/1991, zékona o ucetnictvi, v aktudlnim znéni.

Korespondenéni tikol €. 3/1: Kapitola 3

Pokuste se vytipovat takové druhy nakladu, které by mohly byt obsazeny v dotazniku pro
zjisténi rezijnich nakladu. U téchto ndkladu se pokuste stanovit, zda-li se jednd o naklady
spise variabilni ¢i fixni. Cviceni zaSlete tutorovi.

Korespondenéni tkol &. 3/2: Kapitola 3

Provozovna pekarny ma vyrobnu a prodejnu. Ve vyrobné jsou dva stroje s dvousménnych
provozem. Kazdy stroj obsluhuji dva pracovnici. V prodejné pracuji dvé prodavacky. Déle
je v pekarné zaméstnan vedouci pracovnik a uklizecka, kterd je zaméstnana na poloviéni
uvazek. Vedouci pracovnik vede i tcetni agendu a je schopen v piipadé potieby vypomoct
ve vyrobé i v prodejné.

Uved'te a vypoéitejte:

1. Kteff z uvedenych pracovniku jsou rezijni délnici, THP a ktef{ vyrobni délnici.
2. Kolik mé podnik zaméstnancu a doporudili byste v této oblasti néjaké zmény.

3. Od 1. 7. zaméstnava organizace o 2 pracovniky ve vyrobé vice. Vypocitejte pramérny
stav pracovniku podle kategorii a stfedisek pro cely rok.
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4. Za predpokladu, ze hrubd mési¢ni mzda prodavacky je 15 000,- K¢, vyrobniho délnika
20 000,- K¢, uklizecky 10 000,- K¢ a vedouciho pracovnika 30 000,- K¢, vypocitejte
piedpokladané personalni néklady. K hrubym mzddm je nutno piipoéitat i 35 %
nékladu na socidlni a zdravotni pojisténi hrazené zaméstnavatelem.

5. Stanovte prumérné pocty pracovniku. Cviceni zaslete tutorovi.

Korespondenéni dkol ¢. 4: Kapitola 4

Sestavte podobnou tabulku jako ve vyse uvedeném piikladu s jinymi podnikovymi ¢innostmi
a oznacte jejich vliv na rust ¢i snizeni Cash flow. Druhy ¢innosti, které jsou v nasem piikladu
uvedeny souhrnné muzete detailizovat na jednotlivé diléi ¢innosti. Vyslednou tabulku zaslete
tutorovi.

Korespondenéni dkol €. 5: Kapitola 5

Sestavte jednoduchou kalkulaci vybraného produktu nebo sluzby a rovnéz tak jednoduchy
rozpocet na jeden mésic. V tomto ptipadé si vyberte, zda budete rozpoc¢tovat podnik,
stfedisko, doméacnost nebo vlastni osobu. Cviceni zaslete tutorovi.

Korespondenéni dkol €. 6: Kapitola 6

Vzijte se do situace, ze jste byl jmenovan finanénim feditelem chemického podniku
vyrabéjictho nebezpectné latky typu Semtex nebo kyseliny. Zamyslete se nad problémem,
jaké druhy pojisténi byste uzavieli s komeréni pojisfovnou a na jaké édstky byste v pifpadé
jednotlivych pojistek ptistoupili. Pojisténi predstavuje pravidelné splatky a predstavuje tak
pravidelné naklady.

Korespondenéni tkol &. 7: Kapitola 7

Zagslete tutorovi ukdzku rozboru situace organizace (podniku, instituce), kterd vykazuje dle
Vaseho nézoru mozné trendy k budoucim potizim. Pouzijte pfedchazejicich ndvodu, znaku
a konkretizujte je. Uvedte nékolik charakteristik, a to na zdkladé ptiklad chovani, jedndni,
¢isel ¢i jinych dukazu ¢ dokladiu dokumentujicich duvody Vaseho hodnoceni.

Korespondenéni dkol ¢. 8: Kapitola 8

Najdéte pomoci internetu informace o obchodovatelném cenném papiru na ¢eském trhu.
Popiste o jaky typ cenného papiru se jedna, jakou méa formu a prevoditelnost a se véemi
didaji, které jste o CP zjistili, zaslete tutorovi véetné odkazu, ze kterého jste cerpali.

Korespondencéni dkol ¢. 9: Kapitola 9

Najdéte na webovych strankiach RM systému (http://www.rmsystem.cz/) minimélné 3
nejobchodovanéjsi cenné papiry za posledni den a zaslete jejich nézev, véetné idaju, které se
daji ze strdnek RM systému zjistit. U jednoho konkrétniho cenného papiru uved'te podrobné
informace: kurz, zména v %, poptavka, nabidka, z4dvér, objem v ks, objem v tis. CZK.
Nezapomeiite uvést datum, ve ktery jste informace zjistovali.

Korespondenéni ukol ¢&. 10: Kapitola 10

Na zékladé vypisu z obchodniho rejstfiku, ktery je piistupny na internetu na adrese
http://www.obchodnirejstrik.cz zjistéte informace o libovolné obchodni spoleénosti
pobliz mista vaseho bydlisté. Zpracujte na zakladé vypisu z obchodniho rejstiiku seznam
¢lenu orgdnu spolecnosti, vysi zakladniho jméni, pfedmét podnikani a tyto informace zaslete
tutorovi.

Korespondenéni dkol ¢. 11: Kapitola 11

Vyberte si banku kterd nabizi néktery z finanénich derivatu. Pro vyhleddavani muzete
vyuzit napifklad Komeréni banku — www.kb.cz, CSOB — www.csob. cz, Ceskou spofitelnu —
www.csas.cz. Zjistéte informace o nabizenych finan¢nich derivatech alespori od jedné banky
a zaslete je tutorovi.
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Korespondenéni tkol €. 12: Kapitola 12

V ramci magického trojihelniku uved'te jeden piiklad vysoce vynosové investice, jeden
piiklad bezrizikové investice a jeden piiklad vysoce likvidni investice a zamyslete se nad
propojenim rizika, likvidity a vynosnosti v jednotlivych ptipadech. Vase piiklady zaslete
tutorovi.

Korespondenéni tikol ¢. 13: Kapitola 13

Najdéte na internetu informace o libovolné spole¢nosti, ze kterych budete schopni spocitat
jeden z ukazatelu likvidity. Ukazatel spocitejte a zaslete tutorovi véetné odkazu, ze kterého
jste ¢erpali udaje nutné pro vypocet.

Korespondencéni tkol ¢. 14: Kapitola 14

Sezente na internetu libovolné rozvahy jednoho podniku ze dvou po sobé nédsledujicich roku.
Porovnejte je a zaslete tutorovi informace ziskané o stavu majetku véetné rozvah.

Korespondenéni kol é. 15: Kapitola 15

Najdéte na trhu spole¢nost, kterd nabizi factoring, forfaiting nebo leasing. Prozkoumejte
podrobné alespon jeden produkt a zaslete tutorovi informace, které o tomto produktu
ziskate.
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