Netrzni kategorie hodnoty




\/ybrané netrzni kategorie hodnoty v MEOS

Hodnota p Fi stavajicim vyuziti- value in use
Likvida €ni hodnota- liquidation value

Specialni hodnota -special value

Hodnota zbytkového materialu- salvag value
Pojistitelnad hodnota- insurable value

Zadluzitelna hodnota- mortage lending value
Hodnota pro zdan éni- assed,rateable, taxable v.
Spravedliva hodnota- fair value

Vnit rni hodnota- intrinsic value




Prehled zakladnich metod pro ame/ani podniku

N
1) Ocen éni na zaklad é analyzy vynos u — vynosové metody
® Metoda diskontovanych pen ézZnich tok 4 DCF
® Metoda kapitalizovanych €istych vynos u
® Kombinované (korigované) vynosové metody
® Metoda ekonomicke p Fidané hodnoty




Prehled zakladnich metod pro ame/ani podniku

3) Oceneéni na zaklad é analyzy majetku (majetkové ocen éni)

Uéetni hodnota vlastniho kapitalu na principu histori ckych
cen

Substan éni hodnota na principu reproduk  €nich cen
Substan €ni hodnota na principu uspory naklad
Likvida €ni hodnota

Majetkove ocen éni na principu trznich hodnot




Ad 1) vynesové metody

® Metoda diskontovaného ¢€istého cash flow- pen ézni toky
jsou realnym p Fijmem —smyslem je zjistit hodnotu
, Cisteho obchodniho majetku” nebo-li podle mezinarodn
terminologie hodnotu ,vlastniho kapitalu“:

3 zakladni techniky:

3)  Metoda ,entity“ = ozna ¢€eni podniku jako celek-zakladni
metoda

4)  Metoda “equity“=-“- vlastniho kapitalu

5)  Metoda ,,APV* Adjusted present value-upravena
sou ¢asna hodnota




Metoda DCF entity — zakladni #pob ocedni

N
Je nutné mit k dispozici vysledky strategického oce néni,
finan €ni analyzy a kompletni finan ¢€ni plan
Je nutné 1) vymezit pen éznitok pro vlastni ocen éni

2) vhodnymi propo  €tovymi technikami odvodit z
prognozy pen eézniho toku vynosovou hodnotu

Dulezitou veli ¢inou je zde polozka ,investovany kapital“.
Rozvaha se upravi ve dvou sm érech:

6)  Musime ur €it naklady na investovany kapital

7)  Rozé€lenime aktiva na provozn € nutna a nepot febna
Diskontni mira p Fedstavuje naklady na kapital.




Naklady na investovany kapital

e

® Pracovni kapital vb ézném pojeti:

Dlouhodoba aktiva  Dlouhodoby kapital (vliastni
dlouhodoby ¢ izi kapital)

Obézna aktiva Pracovni kapital
Kratkodoby ¢ izi kapital

® Upraveny pracovni kapital prou ¢ely vypo €étu

investovanéeho kapitalu:

Dlouhodoba aktiva Zpoplatn  ény kapital (vlastni + aro  ¢eny
cizi kapita )

Obézna aktiva upraveny pracovni kapital
neuro ¢€eny kapital — p redevsim
kratkodobeé zavazky




Investovany kapital a jeho slozeni jako vychodisko

Pro OcEerNI:
e
Dlouhodoba aktiva Zpoplatn  ény kapital
(vlastni k  apital+uro ¢eny cizi kapital)
Pracovni kapital (upraveny)

= celkovy investovany kapital=
provozn é nutny investovany kapital+neprovozni aktiva

Rozé€lenéni aktiv na provozn € nutna a nepot febna:
Provozn é nutny investovany kapital:

® Provozn é nutny upraveny pracovni kapital=  Provozn é nutna
obézna aktiva + c¢asoveé rozliSeni aktivni provozn & nutné-
neuro ¢eneé zavazky(kratkodobé) v €etn é pasivniho rozliSeni
provozni povahy

® Provozn é nutna dlouhodoba aktiva




Perézni toky pro metodu DCF entity

+ korigovany provozni vysledek hospoda  feni pfed zdan énim KPVh

- upravena da i z pFijmu (=KPVh x da nova sazba)

= korigovany provozni vysledek hospoda  Feni po zdan éni KPVH
+ odpisy

+ ostatni naklady do provozniho VH, které nejsou vy daji v

bézném obdobi (zm éna nakladovych rezerv a opravnych
polozek)

=pfedbézny pen ézni tok z provozu

- investice do upraveného pracovniho kapitalu provo zne
nutného

- investice do po fFizeni dlouhodobého majetku provozn é
nutneho

= volny pen ézni tok (FCFF — free cash flow to firm=pen ézni toky
pro viastniky a v éfitele)




Korigovany provozni hospodsky vysledek

Provozni vysledek hospoda Feni— bere se z vykazu zisku a
ztraty

provozni vynosy jednorazové a nesouvisejici s provoznim
majetkem

provozni naklady jednorazové a nesouvisejici s provoznim
majetkem

vynosy z finan €nich investic a vynosove uroky, pokud
plynou z provozn é nutného majetku

finan €ni naklady souvisejici s provozn e pot febnym
majetkem

korigovany provozni vysledek hospoda  Feni pfed zdan énim
KPVHh




Celkova hodnota podniku

Hb =sumat=1azn
T+ )
Kde FCFF, =volné cash flow do firmy v roce t
| = kalkulovana urokova mira tj. diskontni sazba

n=po ¢€etlet p Fedpokladané existence podniku
Priklad:
FCFF =100 mil. K € za 10 let 1,110=2,5937423
Diskontni mira = 10%
n=10 let
Hb = 385, 543 mil.K €




