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Hodnota

RACIONALNI OCEKAVANI
3 = otekavéni na zaklad€ viech
HODNOTY UZITKU dostupnych informaci
UZITEK HODNOTY
A

PN oo° °° ; Kardinalisticka teorie (V.S.Jevons)

R it 0 Ordinalistickd teorie (V. Pareto)
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Zdroj: KUDA, F., Zivotni cyklus stavby, VSB, 2012
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Zdroj: Skanska Property, Annual Report, 2014




Co je to prijem (revenue)?

Pokud jedete se spole¢nosti CSA na dovolenou do zahraniéi, pak ma
spolecnost CSA prijem, kdyz

a) rezervujete letenku
100%

b) zaplatite letenku 75%

20%
e " .—j:i
0%
A

B C




Kdy budete mit vydaje?

Vétsina z vas snida kazdy den doma. Kdy mate vydaje na snidani?

a) Kdyz odchazite z obchodu s potravinami

b) Kdyz za jidlo zaplatite 100%

75%

c) Kdyz jidlo snite
50%
25%
0%
A B C




Jaka je velikost vaseho majetku?

Bydlite v nove porizeném byté. Zaplatili jste 5 000 000 K¢ a 80 % této
castky jste si pujcili. Na bankovnim ucétu mate 300 000 K¢ a dluzite
40 000 K¢ spolecnosti MasterCard.

795%

b) 5300 000,- K&

90%

c) 4 360 000,- K¢& 25%
0%

i




Celkova perspektiva

Strategie

SN

Financni dusledky Tvorba hodnoty




Hodnoceni investic

e Dostanu své penize zpet?
 Je soucet budoucich penéznich pfijmu vyssi nez investovana ¢astka?

e Jak rychle dostanu své penize zpét?
e Kolik let budu muset Cekat, nez dostanu své penize zpét (metoda navratnosti)?
* V praxi nejbéznéjsi metoda hodnoceni

e Ziskam ze svych penéz nejaké uroky?
* Je soucet budoucich penéznich pfijmu primérené vyssi nez investovana ¢astka?
* Vnitrni vynosové procento (IRR)

» Cistd sou¢asna hodnota (NPV) Co je dostatec¢né dobré?
* Preferované metody v teorii




Vyhodnoceni obchodniho pfipadu (1)

Nahromadéné
penézni toky
5,431 Soucasna hodnota 15 % | + 9,500

Tvorba / \ \
hodnoty >

569 l . y
\ M \ Tvorba hodnoty

(Cista sou¢asna 4 roky
hodnota, Npy) 000 Lo
Investice / (Cista budouci
hodnota)

Budouci hodnota 15 % 10,494

Vnitfni vynosové procento (IRR) = (9,500/6,000)Y4 > 12.2 %



Vyhodnoceni obchodniho pfipadu (2)

Roc¢ni penézni toky
3,553 éouéasné hodnota 15 %
3,900 5,300
Tvorby ///// 1 1
hodnoty l
+553 \\\\ l

(NPV) -3,000 -2,700
Investice

Vnitfni vynosové procento (IRR) = 19,4%

2,799 3,900 5,300
—3,000 = — + - -
(1+IRR)2 (1+IRR)® = (1+IRR)




Pozadovany rocni vynos

Vynos

Nahrada za inflaci

Nahrada za ¢ekani o
» Riziko




Mysleni zamérené na tvorbu hodnot

Dobry projekt?

Budouci penézni toky musi byt
dostatecne velké, aby kompenzovaly

cekaci dobu a rizikovost! l |

|
Lepsi projekt? j—] l

Jak by se mély zménit penézni toky

v , - Vyplaceni Hotovost
v kazdodennim podnikani , s
.. P . ’ hotovosti Vets|
aby se vytvorila vetsi . Mengi * Dfive
hodnota? e Pozd&ji

* Bezpeclnéji




Dva financ¢ni pohledy

* Podnikatelskeé aktivity jsou Casto provadény jako projekty
* Vyviji se dany projekt uspésnée?

e ZucCastnéné strany spolecnosti pozaduji pravidelné financni informace
 Jaky je zisk za 1. Ctvrtleti 20127

Doba
Projekt A
Projekt B
Projekt C
- Projekt D




Ktera spolecnost je nejziskovejsi?

A B C
Prijmy 1,000 800 1,500
Provozni zisk 100 160 60
Cisty zisk 50 100 45
Aktiva 1,200 2,200 600
Vlastni kapital 500 1,000 300
Uvéry 500 700 200
BezuUrocné 200 500 100

zavazky




U&etni vykazy

Vykaz penéznich toku

Vykaz zisku a ztraty

PFijmy “Priliv® Vynosy "Poskytnuté sluzby"
- PIatby Odliv _ V»I/daje ”Obéti"
Penézni tok Zisk
Dlouhodoby majetek , "
. vors ~Vlastni kapital
e Trvalé pouziti . "
* Pofizovaci cena minus E “i ..
. e Nerozdéleny zisk
e odpisy R
* V nékterych pripadech trzni 74vazl Ly |
hodnota A P L
Obézna aktiva )
e Realizovano v kratkém case ) .
 vver e , * Dlouhodobé nebo
* Nejnizsi porizovaci cena, Kratkodobé
reprodukcni cena a prodejni L C e Py
* UroCené nebo neurocené
cena




Relativni vykazy penéznich toku

PENEZNI TOK M YIT Peab Skanska NCC Veidekke Lemmin-
kdinen
Provoz a investice
Penéini polozky z vykazu zisku a ztraty 8.7% 3.8% 4.0% 7.7% 3.6% 5.5% 3.2%
Zména pracovniho kapitalu - -2.8% -2.6% -2.4% -2.4% -3.3% -3.6% -1.5%
Investice -0.8% -1.4% -4.6% -3.8% -2.6% -0.9% -3.4%
PenéZni tok po investicich 5.1% -0.3% -2.9% 1.5% -2.3% 0.9% -1.6%
Financni Cinnosti
Zména dluhu 0.9% 3.6% 4.8% 4.8% 2.3% 1.9% 2.6%
Cisty penéZni tok pro vlastniky -3.1% -1.9% -1.7% -4.1% -2.1% -1.9% -0.4%
Ostatni financni polozky 0.1% -0.1% 0.2% -3.3% -0.1% -0.3% -0.4%
Cisty penézni tok (zména penézni pozice) 2.9% 1.3% 0.4% -1.1% -2.2% 0.7% 0.2%




Jak se vytvari hodnota?

e Uvazujete o investici ve vysi 1 000 EUR. Vite, ze mate pristup k
financovani, které vas bude stat 5 % rocne.

e 7a jakych podminek budete
a. investovat,
b. upustite od investice a
c. budete lhostejni?




Jak se vytvari hodnota

Tvorba hodnoty = (ROCE — WACC) x CE

Hodnota vznika, kdyz dosahneme vynosu, ktery je vyssi nez naklady
na kapital...
... V této situaci bychom méli rist ...

... za predpokladu, ze najdeme dobré projekty ...
... které Ize financovat!




Ktera spolecnost vytvari nejvetsi hodnotu?

A B C
Prijmy 1,000 800 1,500
EBIT + financ¢ni vynosy 100 160 60
Pouzity kapital 1,000 1,700 500

WACC 8% 8% 8%




Mysleni zamérené na tvorbu hodnot - |

Dobry projekt?

Budouci penézni toky musi byt
dostatecne velké, aby kompenzovaly

cekaci dobu a rizikovost! l |

|
Lepsi projekt? j—] l

Jak by se mély zménit penézni toky

» Cas

v , - Vyplaceni Hotovost
v kazdodennim podnikani , s
.. P . ’ hotovosti Vets|
aby se vytvorila vetsi . Mengi * Dfive
hodnota? e Pozd&ji

* Bezpeclnéji




Mysleni zamérené na tvorbu hodnot - I

Operativni akce Strategické akce
"Délat véci spravneé"” "Délat spravné véci "
Nak dej BU
Zlepsit Efektivn&ii akup/prodej BU
. vy L Rust je dobry kdyz
marze vyuziti aktiv

\ / ROCE > WACC
l

Tvorba hodnoty = (ROCE — WACC) x CE

A

Optimalizace Financni opatFenl'
financovani "Zvolte spravneé financovani"




