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Vyznamy nékterych ekonomickych pojmu

Pro hodnoceni ekonomickych souvislosti je zapotiebi pfesné chapat vyznam nékterych bézné uzivanych
termint.

Ekonomika a trh

Ekonomika a ekonomie (ECONOMICS nebo ECONOMY)

Ekonomika je nejbéznéjsim synonymem vyrazu ekonomie ve smyslu hospodafstvi, pojem ekonomie
pak oznacuje spoleéenskou védu, zabyvajici se tim, jak spole¢nost vyuziva omezenych zdroji k vyrobé produkti
a jak tyto produkty rozdéluje mezi rizné skupiny spotiebitelll tak, aby doslo k co nejlepS§imu uspokojeni
neomezenych potieb.

Statek

je ekonomicky vyraz pro uziteCny pfedmét, ktery je vysledkem bud’ ekonomickych procesi
(ekonomicky statek) nebo piirodnich procest (volny statek). Ekonomickym statkem je napt. vyrobek. Stane-li se
predmétem prodeje a koup¢ na trhu, nazyva se zboZim.

Diléi trh

oznacuje trh jednoho ekonomického statku. Nabidka a poptavka na dil¢im trhu se chovaji v souladu se
zakonem nabidky a poptavky, zobrazuji se pomoci kfivky nabidky a kiivky poptavky.

Nabidka (SUPPLY)

pfedstavuje jednu ze dvou stran Gcastnikl trhu.

Nabizené mnozstvi vyrobkii a sluzeb na trhu je zavislé na cenach, za které jsou prodavajici ochotni je
prodat. Nabidka na trhu se tidi zakonem nabidky a poptavky, podle kterého jsou mnoZstvi a cena nabizeného
zbozi na sobé primo zavislé, s rostouci cenou jsou prodavajici ochotni nabizet vét§i mnozZstvi zbozi. Lze to
vysvétlit napiiklad tim, ze se stoupajici cenou se do vyroby zapojuji i vyrobei s vy$$imi naklady, stavajici
vyrobei rozsifuji produkei zveétsenim kapitalu, které je podiizeno zakonu klesajicich vynost. Zakon nabidky plati
i opacné. S klesajici cenou nabizeji prodavajici méné zbozi.

Protip6lem nabidky na trhu je poptavka.

Poptavka (DEMAND)

predstavuje druhou stranu Gcastnikt trhu.

Poptavkou na trhu se mysli koupéschopna poptavka, tj. nikoliv neomezend potfeba nebo ptani, ale
potteba, ktera miize byt uspokojena koupi. Poptadvané mnozstvi zbozi je zavislé na cenach, které jsou kupujici
ochotni za né zaplatit. Poptavka na trhu se fidi zakonem nabidky a poptavky, podle kterého jsou kupujici ochotni
s klesajici cenou nakupovat vétsi mnozstvi zbozi. Jedna se tedy o nepfimou zavislost mnozstvi zbozi a jeho ceny.

Hlavnimi faktory, které uréuji poptavku, jsou cena zbozi, dostupnost zbozi, pfijmy a bohatstvi
kupujicich, ceny substituti a komplementt, preference kupujicich, pocet kupujicich, charakteristika trhu,
ocekavani dal$iho vyvoje na trhu a na jinych trzich atd.

V rozporu se zakonem nabidky a poptavky dochazi k situaci, kdy pfi rostouci cené poptavka po
mnozstvi zboZi roste. Je to disledkem ocekavani, napt. pfi padivé inflaci, nebo negativnich prognoéz, pfip.
spekulace. Naopak ani pokles ceny neni nékdy dostate¢nym diivodem pro zvyseni poptavky po mnozstvi zbozi,
napfiklad jedna-li se o podiadné zbozi nebo v obdobi hluboké deprese.

Protip6lem poptavky na trhu je nabidka.

Komodita (COMMODITY)
oznacuje jakykoliv vyrobek, sluzbu ¢i surovinu.

Zdroje (RESOURCES)

Za zdroje oznacujeme cokoliv, co poskytuje piiroda nebo vytvofila spolecnost a co miize byt pouzito k
uspokojeni potieb.

Zdroje, které mohou byt vyuzity, se nazyvaji disponibilni zdroje (available resources).

Zdroje se déli na pifrodni (natural resources), lidské (human resources) a zdroje vytvorené piedchozimi
generacemi, které se nazyvaji kapital (capital). Spole¢ny nazev pro vSechny zdroje v ekonomice je narodni
bohatstvi (wealth), jehoz soucasti je narodni jméni jako hmotné zdroje.

Z hlediska fungovani se zdroje déli na vyuzité (employed resources) a nevyuZzité (unemployed
resources), coz je podstatny ¢initel kratkodobého zvySovani nabidky.

Produkt (PRODUCT)
jako vysledek vyroby (produkce) mize mit formu vyrobku (zbozi) nebo formu sluzby.
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V energetice se setkdvame se skuteCnosti, Ze energiec muze vykazovat znaky piislusnosti do obou
skupin, napf. tepelna energie mize byt jak zbozim na soustavé SCZT, tak i sluzbou, poskytovanou uzivatelim
prostorti v teplem zasobovanych objektech jejich provozovatelem.

V sir$im slova smyslu se pojmem produkt oznacuje obvykle celkova produkce podniku, a to bud’ jako
celkovy produkt (total product), primérny produkt (average product) a marginalni produkt (marginal product).

Vyrobni faktory (FACTORS OF PRODUCTION)

¢ili vyrobni Cinitelé jsou vyrobni vstupy (input). Klasickd ekonomicka teorie uvazuje tfi zakladni
vyrobni faktory, a to ptdu, praci a kapital, moderni pojeti pfifazuje jesté ctvrty faktor, kterym je podnikatelstvi
(entrepreneurship).

Pida (land), ktera se vzdy uvazuje spolu s nerostnymi zdroji (natural resources), a prace (labour) se
nazyvaji primarnimi faktory, protoZe bez nich nemize vyrobni proces zacit.

Kapital (capital) musi byt na rozdil od pidy a prace nejprve vyroben v piedchozim vyrobnim procesu,
je tedy uz vysledkem produkce, aby mohl byt pouzit pro dalsi vyrobu.

Vynosy z faktori vyroby jsou renta, mzda a zisk (nebo trok).

Vstup (INPUT)
Za vstup se povazuje vSe, co vchazi do reprodukéniho procesu, co je nutné pro produkci zbozi a
poskytovani sluzeb, tj. pida, budovy, strojni zafizeni, lidska prace, suroviny apod.

Vystup (OUTPUT)
Celkové mnozstvi vyrobenych vyrobkd a poskytnutych sluzeb métené ve fyzickych nebo penéznich
jednotkach.

Kapital (CAPITAL)

je jednim z vyrobnich faktord. Ma dvé zakladni formy, a to kapital fyzicky (capital goods) a kapital
finan¢ni (financial capital), coZ jsou cenné papiry.

Kapitalovy trh je trhem, kde se obchoduje s cennymi papiry jako piredstaviteli fyzického kapitalu a
kapitalu penézniho. Kromé fyzického kapitalu se setkavame i s kapitalem nehmotnym.

Kapital fyzicky (CAPITAL GOODS)

je jednou ze dvou zakladnich forem kapitalu. D¢li se takto:
1. Stavby a budovy jiné nez obytné (nonresidntial structures), tj. napf. tovarni budovy, elektrarny, obchodni
centra, kancelafe apod.
Stroje a zafizeni (durable equipment and machinery), tj. stroje, dopravni prostfedky, vybaveni obchodi ap.
Obytné budovy (residental structures)
4. Zasoby (inventories), coz jsou jednak zasoby surovin, materiali a polotovarti, jednak zasoby hotovych

vyrobkl

Skupiny 1-3 se oznacuji jako kapital fixni, zasoby jsou kapitalem ob&Zznym.

Kapital fixni (FIXED CAPITAL)

se ucastni vyrobniho procesu opakovang, nespotiebovava se v ném jednorazove, ale pouze se postupné

opotiebovava a toto opotiebeni se formou odpist stava soucasti vyrobnich nakladi. Patii sem naptiklad tovarni
budovy, technologické celky, strojni zafizeni a nastroje. Viz téZ Amortizace a Odpisy.

wn

Kapital nehmotny

je zvlastni formou kapitalu, vyskytuje se ve dvou formach - goodwill (povést podniku), tj. jeho zavedeni
na trhu, obliba znacky, divéra v podnik atd., a lidsky kapital (human capital), kterym se mysli kvalifikace,
znalosti a dovednost lidi (know-how). Samy myslenky mohou byt patentovany a mohou byt pfedmétem koupé a
prodeje.

Bilance a efektivnhost

Bilance (BALANCE)

patii mezi nejvyznamnéjsi ekonomické pojmy a oznaCuje porovnani aktiv a pasiv. Aktiva se do bilance
vykazované ve formé uctu zaznamendvaji na levou stranu (u podniku jsou to budovy, stroje, zasoby, penézni
pohledavky atd.) a pasiva na pravou stranu (dluhy).

Rozdil mezi aktivy a pasivy je bud vysledné aktivum nebo vysledné pasivum. Vedle bilance
zachycujici stav aktiv a pasiv (tzv. rozvahy) se sestavuje bilance hospodateni za uré¢ité obdobi (zpravidla rok),
tzv. vysledovka, ktera zachycuje tok a porovnava naklady a vynosy. Rozdil je zisk nebo ztrata z hospodateni.

Aktivum (ASSET) pfi tom ptedstavuje Uhrn prosttedkll ve vlastnictvi ekonomického subjektu,
pasivum (LIABILITY) pak thrn zavazkd, které ma ekonomicky subjekt uhradit.
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Bilance platebni (BALANCE OF PAYMENTYS)

pfedstavuje souhrn vSech penéznich transakci za urcité obdobi (zpravidla jeden rok). Ma tyto zakladni
Casti:
platy za zbozi a sluzby (obchodni bilance),
platy za neobchodni sluzby,
jednostranné prevody,
poskytovani a piijimani kratkodobych avért,
poskytovani a piijimani dlouhodobych uvéri,
splatky avért a prevody dichodt z kapitali (ziska a uroku).

Vzhledem k podvojnosti zapisi jsou ob¢ strany bilance vzdy vyrovnany. Saldo platebni bilance se
vypocita jako rozdil mezi kladnymi a zapornymi polozkami. Tomuto saldu odpovida s opaénym znaménkem
saldo vyrovnavacich polozek.

Efektivnost (EFFICIENCY)

V nejobecnéj$im pojeti vyjadiuje vztah mezi efektem, poskytovanym zkoumanym systémem, a naklady
nutnymi pro jeho dosazeni. Muze slouzit jako mira dosazeni vytéeného cile. Podle toho, které skupiny faktor
efektivnost zahrnuje, rozliSujeme

o efektivnost technickou (miize byt vyjadiena napi. energetickou ucinnosti),
o efektivnost ekonomickou
e spolecenskou.

Nejcastéji zminovanou efektivnosti je efektivnost ekonomicka, ktera je zakladnim kritériem
hospodatské ¢innosti. Moznosti hodnotového vyjadieni vSech uvazovanych polozek, tj. nadkladd a trzeb, z ni Cini
nejvhodnéjsi prostiedek ekonomického porovnavani a rozhodovani.

StéZejnim problémem pii rozhodovani o rozvoji hospodarského systému je hodnoceni hospodaiské
efektivnosti investic. Podle zpisobu zadani ulohy mtizeme rozdélit vSechna kritéria ekonomické efektivnosti na
kritéria hledajici maximum ekonomického efektu, ktera jsou obecné pouzitelnd, a na kritéria vybirajici varianty s
minimem nakladi, pouzivana v pfipadé, kdy vystup systému je pfedem stanoven.

Ugelné byva slou¢it prvni dvé kategorie efektivnosti a vyjadiovat tzv. efektivnost technicko-
ekonomickou, ktera umoziuje pfevadét pomoci ruznych cenovych a nakladovych ukazateld technické faktory
na ekonomické a tak dovoluje vytvofit spole¢nou bazi, na které l1ze formulovat vhodné kritérium a kriterialni
funkei, jez miize respektovat vSechny kvantifikovatelné faktory. Tato efektivnost proto byva predmétem
matematickych rozbort pti volbé optimalni varianty fesSeni.

V mnoha situacich vSak ryze technicko-ekonomicky pohled nevystaci a do rozhodovani vstupuji dalsi
rizné mimoekonomické aspekty (zdravotni, socialni, ekologické, narodnostni, politické atd.), které svou vahou
pfi rozhodovani mohou dominovat. Za vy$$i stupet hodnoceni muze byt proto povazovano posouzeni
spolecenské efektivnosti, nebot’ nekteré vyznamné faktory nemohou byt zcela hodnotové vyjadieny. Tento
zpusob hodnoceni by mél byt uplatnén pfedev§im na narodohospodaiské urovni, pfi¢emz mimoekonomické
faktory mohou byt preferovany.

Pfijmy, vydaje, naklady, trzby, vynosy, zisk

Vydaj (EXPENDITURE nebo EXPENSE)

je z hlediska podnikii i domacnosti ¢astka v ur¢ité dobé vydana (zaplacend). Casovy faktor je pfi¢inou
rozdilu mezi vydaji a naklady. Ne kazdy naklad je v dob¢, kdy se vykazuje, vydajem a naopak. Typickym
prikladem jsou odpisy, které se eviduji prubézné jako ndklady, vydajem se vSak stanou az jednordzové pfi
nakupu kapitalového statku.

Naklady (COSTS)
oznacuji hodnotové vyjadreni vSech vstupti (Input) vyroby. Naklady je mozné klasifikovat podle
riznych hledisek.
podle zavislosti na objemu produkce na
e pevné (fixni)
e proménné (variabilni)
podle zptsobu vynakladani na
e investi¢ni (jednorazové, potizovaci)
e ro¢ni provozni
podle druhového ¢lenéni naklad odrazejiciho rtizné Cinitele vyroby
e  materialni
e mzdové
¢ na sluzby nematerialni povahy
e financni).
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podle ucelu vynalozeni
e piimé naklady (pfimé mzdy, pfimy material, ostatni pfimé naklady),
e nepiimé naklady (vyrobni, spravni a odbytova rezie, naklady na vyzkum a vyvoj atd.)
Primérné naklady na jednotku vyroby se vypocitaji jako podil celkovych nakladt a objemu produkce.

Marginalni naklady

Pro rozhodovani podniku mé daleko vétSi vyznam pojem margindlnich (meznich, pfirtstkovych,
diferenénich) naklada. Ty vyjadiuji pfirtistek celkovych nakladu v dusledku zvyseni produkce o jednotku. Je-li
analyticky zadana funkce nakladd v zavislosti na objemu vyroby, pak jsou marginalni néklady derivaci této
funkce. Optimalni objem vyroby z hlediska dosazeni maximalniho absolutniho zisku je ddn bodem, ve kterém se
marginalni naklady rovnaji margindlnim trzbam.

Piijem (INCOME)

podniku tvoii pfedevsim trzby, mimo to vSak podnik mize obdrzet prostfedky i ve formé transfert, evt.
si mize prostredky vypujcit.

Trzba (REVENUE)

Celkovy ptijem firmy z prodeje vyrobki a poskytnutych sluzeb. V ptipadé jednoho druhu zbozi se urci
jako soucin ceny (P) a mnozstvi (Q), pfi vice druzich soucet vSech sou¢int P - Q.

Vynos (RETURN nebo YIELD)
je dilezitou kategorii pii posuzovani ekonomické efektivnosti, oznaéuje:
e vysledek ucasti vyrobniho faktoru ve vyrobé¢, vynosem z plidy (a nemovitosti) je renta, vynosem prace je
mzda a vynosem kapitalu je zisk
e vysledek ¢innosti podniku, kdy hruby vynos pfedstavuji trzby, ¢istym vynosem je zisk u vyrobniho podniku,
resp. Urok u financni instituce, tj. rozdil mezi inkasovanymi trzbami a vynaloZenymi naklady.
Vynos se stane pfijmem poté, co odbératel vyrobkl nebo sluzeb, evt. dluznik, zaplati.
Zisk (PROFIT)
chovani firem na trhu, je, Ze hlavnim motivem podnikatelskych aktivit je pravé tvorba a maximalizace zisku.
Vedle pojmu profit ma ekonomika i vyraz benefit (prospéch), ktery zahrnuje i nekvantifikovatelny
uzitek.
Rozlisujeme zisk ucetni jako rozdil mezi trzbami a skute¢né vynaloZzenymi naklady (zanesenymi do
ucetnich knih) a zisk ekonomicky jako rozdil mezi trzbami a sumou skute¢né vynalozenych nakladd + nakladt
nevyuzité pfilezitosti (opportunity cost).

Velic¢iny a ukazatele, kalkulace, cena, dan

Tok (FLOW)

resp. finanéni tok, predstavuje veli¢inu, ktera ma ¢asovy rozmér. Jeji velikost je dana délkou obdobi, ke
kterému se vztahuje, naproti tomu veli¢ina stavu (stock) je veli¢inou k uritému okamziku. Hodnota kapitalu
nebo zasoba materialu jsou veli¢iny stavu, kdezto hodnota investic nebo spotfeba materialu jsou veliiny toku.
Veli¢iny stavu a toku je nutné rozliSovat zejména ve finan¢nich vztazich.

Ptijaté nebo poskytnuté uvéry za urcité obdobi jsou veli¢inou toku a vyjadiuji jen zménu dluznické
nebo véfitelské pozice, zatimco dluznickou nebo vétitelskou pozici vyjadiuje stav zavazkl a pohledavek.

Bod zvratu (BREAK-EVEN POINT)

Bod, ktery ptfedstavuje zésadni zménu (zlom) ve vyvoji ukazatele. Je to napfiklad bod, kdy vysledek
hospodateni se zméni ze zisku na ztratu a naopak, nebo bod, kdy spotiebni funkce protinaji hypotetickou linii,
podle které se veskery ptijem spotiebuje.

Cena (PRICE)

je vyznamnou ekonomickou kategorii, ktera je jednim ze zakladnich nastroji fungovani ekonomiky.

V hospodaistvi s volnym plisobenim trznich sil vystupuje cena jako regulator alokace zdroji mezi
vyrobci a determinant velikosti a struktury vytvotfené produkce, a to v disledku vzajemného vztahu nabidky a
poptavky na trhu.

Funkce ceny miize byt negativné ovlivnéna vlivem monopolt, spekulace atd.

Pokud je cena administrativné fizena, neplni svoji funkci a maze vést k disproporcim ve vyrobé,
neracionalni spotfebe, nespravedlivému odménovani za vykonanou praci, popira aktivni funkci uvéru a vyustuje
v neefektivni fungovani celého hospodarského systému.

Pies védomi uvedenych rizik mize stat piistoupit k centralnimu tizeni cen, pokud je nucen regulovat
trzni prostfedi, nahrazovat absenci trznich faktort ¢i realizovat ochranu vybranych spotiebitelskych skupin ze
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socialné politickych divodu. Jakoukoliv formu statni regulace cen je v§ak nutno povazovat za pfechodny nastroj
vyhradné stimula¢niho charakteru.

Cena poftizovaci je cena pfi nakupu stroju a zafizeni a je dulezitou veli¢inou pro odpisovani, cena trzni
je cena dosahovana pfi prodeji a koupi zbozi jako vysledek vztahu nabidky a poptavky.

Ze statistického hlediska pro ekonomické hodnoceni vyvoje rozliSujeme ukazatele v béznych a stalych
cenach.

Daii (TAX)

je zékonem stanovena platba, kterou stdit vyméha od ruznych subjektd, tj. podnikdi, domdacnosti,
organizaci, jednotlivcl, at’ tuzemskych nebo zahrani¢nich, a neposkytuje za ni zadné protiplnéni. Dané tvofi
hlavni pfijmovou ¢ast statniho rozpoctu vétSiny zemi.

Existuji dva zakladni typy dani:
1. Pfimé dané (dichodovy typ)

Plati je platce pfimo do statniho rozpoctu (prostfednictvim statnich instituci) a je obeznamen s jejich

Vysi.
Podnikatelské subjekty plati dané:
a) ze zisku,
b) z kapitalu,
¢) z ptirastku kapitalu a jinych fonda (napf. zvySend dan z prirdstku mezd).
Nepodnikatelské subjekty (fyzické osoby) plati dan¢:
a) z pijmu,
b) z majetku,
¢) z ptevodu majetku (dédické dan, dan z prodeje nemovitosti apod.)
2. Neptimé dané (spotiebni typ)
Plati je kupujici v cené zbozi, do statniho rozpoctu je odvadi prodavajici:
a) dan z prodeje, tzv. spotiebni dan (tyka se zbytného nebo luxusniho zboZi, napf. alkoholu,
cigaret, benzinu, automobilit),
b) dan z ptidané hodnoty (tzv. VAT - value added tax) - viz pfidana hodnota,
¢) clo (vyjimkou je piimé zaplaceni cla na hranicich pifi pfevozu zbozi zakoupeného v
zahranici spotfebitelem),
d) dan z obratu.

Piidana hodnota, piesnéji hodnota pridana zpracovanim (VALUE ADDED BY MANUFACTURING)

Hodnota, kterou kazdy vyrobce ptida svym usilim k hodnoté nakupovanych surovin, materialt, paliv,
polotovart a sluzeb. Jedna se tedy o rozdil mezi trzni cenou vyrobku a cenou nakupovanych surovin, materiald,
paliv, polotovart a sluZeb.

Diskontovani (téz Aktualizace) (DISCOUNTING)

Prepocet financnich tokovych veli¢in (nakladu, trzeb, ziski) z ruznych casovych obdobi ke zvolenému
okamziku.

Pro porovnavani a s¢itani takovychto veli¢in je nutné vzit v uvahu nerovnocennost nakladd, trzeb a
ziskll v riznych ¢asovych momentech. Musime provést jejich aktualizaci.

Princip aktualizace vychazi z nasledujici tivahy. Podafi-li se subjektu podnikani urychlit trzby jedné
penézni jednotky o jeden rok, miize takto ziskanou ¢astku investovat o rok drive, takze takto investovana ¢astka
vynese v tomto roce zisk z penéznich jednotek. Podobné pii odkladu trzeb ve vysi jedné penézni jednotky o
jeden rok se snizuje zisk o z penéznich jednotek, nebot” subjekt ztraci moznost tuto ¢astku zhodnotit s i€innosti
Z. Je patrno, Ze jde o zmény ekonomického efektu v Case, vyvolané vkladanim investi¢nich prostiedkd v rizné
dob& do procesu rozsitené reprodukce s uvazovanim pusobeni inkrementalni Cinitel asu z. To dovoluje
formulovat piedesly ptiklad matematicky.

Urychleni trzby V [K¢] o jeden rok umoZiiuje ziskat vyssi trzbu V' v tomto roce

V'=V-(1+z) [K&/r],

podobné urychleni trzby o dva roky zpiisobi vzriist této trzby na hodnotu
V'=V-(1+z2)-(1+2) =V -(1+2z)° [K&/r]
a obecné urychlenim trzby o n let vzroste trzba v prvém roce na
Vi=v-(1+z)" [K&],
popf. urychleni trzby z k-tého na j-ty rok (j < K) znamena, Ze tato trzba ma v k-tém roce hodnotu

vi=v-(1+z)"
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Tak mizeme piepocitavat nejen trzby, ale i jiné penézni ¢astky, naklady, zisky k libovolnému ¢asovému
okamziku, tj. k néjakému spole¢nému datu libovolné zvolenému, jestlize jednotlivé ¢astky chceme sumarizovat
nebo porovnavat.

Diskontovanim se obvykle oznacuje prepocet v budoucnu ocekavanych finanénich éastek (nakladu,
trzeb, zisku) na soucasnou hodnotu, tedy zpétné ve smyslu Casu. Soucasnda hodnota néjaké veliiny v
budoucnosti a v ¢ase t je dana podilem této veliiny t-tou mocninou Cinitele Casu (tro€itele) r, ktery je vyjadien
vzorcem

r=1+d
kde d je ro¢ni diskontni sazba vyjadiujici primérnou efektivnost vyuziti kapitidlu v ekonomice. Nemusi byt
totozna s diskontni sazbou tustfedni banky.

Soucasna diskontni hodnota PVD (present discounted value) ¢astky R za dobu t rokd od soucasnosti je:

PVD=R-(1+d)"

Diskontni sazba (DISCOUNT RATE)

je trokova sazba, za kterou piijéuje uUstiedni banka penize obchodnim bankam. Urokové sazby
obchodnich bank, za které poskytuji Givéry jinym bankam nebo klientim, jsou od diskontni sazby odvozeny a
jsou vys§i, aby obchodni banky doséhly zisku, jejich pohyb zpravidla odpovida pohybu diskontni sazby.

Zmény diskontni sazby jsou jednim z opatfeni monetarni politiky ustfedni banky zaméfené na zvyseni
mnozstvi penéz v ob&hu zlevnénim Uvéru (sniZzeni diskontni sazby) nebo sniZzeni mnoZstvi penéz v ob&hu
zdrazenim uvérd (zvySeni diskontni sazby).

P#i hodnoceni ekonomické efektivnosti projektt se do velikosti diskontni sazby zahrnuje podnikatelské
riziko, takZe jeji velikost se miZe lisit od diskontni sazby stanovené tstiedni bankou.

Likvidita (LIQUIDITY)

je schopnost podniku nebo dluznika okamzité hradit zdvazky z pohotovych penéznich prostfedkli nebo
jinych aktiv.

Z hlediska likvidity se rozliSuje stupen likvidity jednotlivych aktiv, tj. jejich schopnost pfemény v
pohotové penize. Za nejvice likvidni se povazuji aktiva ekvivalentni hotovym penéziim, tj. Seky a vklady bez
vypovédni lhity. Za nimi nésleduje skupina cennych papird, které je mozno prodat na burze. Naopak za nejméné
likvidni se povazuji nemovitosti a zasoby zbozi.

CASH-FLOW

je vyrazem z podnikového hospodafeni, ktery muizeme pielozit jako ,,pohotové penize® nebo
,,hotovostni tok*.

Cash-flow se chape jako zjednodusené vyjadieni pohotovych finan¢nich prostiedki, coz je suma Cistého
zisku a odpisti, nebo jinak vyjadieno ptfebytek finanénich prostiedki, ktery zistane podniku k dispozici jako
rozdil mezi trzbou a naklady zmenSenymi o odpisy. Tento pfistup predpoklada, ze odpisy zustavaji k dispozici
podniku a nejsou zatizeny zadnou dalsi polozkou. Definujme ro¢ni tok hotovosti nasledujicim zptisobem :

CF,=(TR, -VC, —FC, —1,—DP,)-(1=T,)+ DP, —IN, — I 5, + L, — R, - O,

kde
TR vynosy (total revenues), vynosy
VC  proménné provozni naklady (variable costs),
FC  stalé provozni naklady (fixed costs),
I uroky z Gvéru a kupony z obligaci (interests)
DP  odpisy hmotného a nehmotného investi¢niho

majetku (depreciation),

provozni
naklady

T sazba dané z ptijmu (taxes), droky z Uvérd
IN  investice (investment), / .
Ix uroky a bankovni poplatky hrazené v realiza¢ni hruby zisk

fazi, plati, ze DP=IN+Ig dpi S
L ¢erpani tivért, emise obligaci (loans), odpisy N dané

R splatky uvért, obligaci (repayments), L
@) ostatni naklady (+) z ¢istého zisku po zdanéni, ev. Iﬂ
zdanéné vynosy (-), do této polozky lze v piipadé

pouZzitelné finanéni zdroje

potieby zaradit i pracovni kapital,
t b&zny rok. jiné zdroje \{ \ N
Uvér, dotace P splatky avérd

Cash-flow je hlavnim ukazatelem schopnosti |

podniku samofinancovat podnikani. Naproti tomu bilance
aktiv a pasiv tuto schopnost podniku zkresluje, protoze jako \/

investice
reprodukéni fond
dividendv

volné finanéni zdroje
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aktiva vystupuji i neprodejné zasoby a nedobytné pohledavky.

Ukazatel cash-flow se vyuziva k vyjadieni schopnosti podniku financovat nové investice z vlastnich
prostredkd, zvysit likviditu nebo hradit dividendy bez narokd na vyuziti rezerv. Jako veliCina toku zachycuje
prostiedky vyprodukované za uréité obdobi. Celkova vySe pohotovych finan¢nich prostfedkd podniku, tj.
veli¢ina stavu, musi vzit v Gvahu zistatek prostiedkd k poc¢atku obdobi, za které se cash-flow vykazuje.

V literatufe zabyvajici se hodnocenim ekonomické efektivnosti projektt se relativné ¢asto objevuje
pojem tok hotovosti projektu, ktery zachycuje naklady a vynosy spojené s ptipravou, realizaci a provozem
projektu. Ukolem toku hotovosti projektu je zachyceni ekonomické efektivnosti projektu jako takového, bez
zkresleni okolnimi vlivy (daflovymi zakony, konkrétnim zptisobem financovani projektu, cenou finan¢nich
zdroju firmy) - tento koncept vypoétu slouzi pro posouzeni ekonomické efektivnosti projektu z
narodohospodarského hlediska, nelze jej vSak pouzit pro definitivni rozhodovani o realizaci, ¢i nerealizaci
projektu. Vzorec pro jeho vypocet muzeme odvodit z vySe uvedeného vztahu dosazenim za T nulu a vypusténim
v8ech polozek souvisejicich s financovanim projektu (I, L, R), tedy :

CF, =TR, -VC,— FC,—IN, -0,

Investice, majetek, uvéry

Investice (INVESTMENT)

je ekonomickou aktivitou, jejimz cilem je zvysit budouci produkci. Investice zakladaji budouci rast a
blahobyt ekonomiky subjektu.

Investi¢ni rozhodovani je vzdy rozhodovanim za nejistoty (decision-making under uncertainty) a
vychazi z porovnani rizika a budoucich vynost a naklada.

Od investic v ekonomickém smyslu se odliSuji ,,investice do finan¢nich kapitalt®, tj. ndkup cennych
papirt, ktery predstavuje jen zménu vlastnika, nikoli rist kapitalu.

Zvlastnim druhem investic jsou vydaje na ,lidsky kapital®, tj. nehmotné investice vynalozené zejména
na vzdélani a zdravi pracovnikd.

Amortizace (DEPRECIATION)

oznacuje:

e proces postihujici opotiebovavani fixniho kapitalu, ktery velmi tzce souvisi s pojmem odpisy, na
makroekonomické urovni se amortizaci rozumi ta ¢ast hrubych investic, kterymi se realizuje prosta
reprodukce.

e  splaceni (umotovani) dluhu pevnymi, pfedem stanovenymi ¢astkami (imor).

Odpis (CAPITAL CONSUMPTION ALLOWANCE)

je vyznamna ucetni kategorie, slouzici k vyjadfeni procesu postupného snizovani hodnoty fixniho
kapitalu.

Prostfednictvim odpisu, jejichz pomérna vyse vystihuje rychlost opotiebeni, se tak vytvari fond nahrady
fixniho kapitalu, ktery postacuje k zajisténi prosté reprodukce. Podnik tak béhem ptedpokladané doby Zivotnosti
urcitého zafizeni (teoreticky) naakumuluje finan¢ni zdroje potiebné k jeho obnové.

Odpis vystupuje jako zvlastni naklad, ktery se pro vypocet dan¢ ze zisku podniku odecita od trzeb spolu
s ostatnimi naklady.

Pro vypocet odpist slouzi odpisové normy stanovené statem, tyto piedpisy o odpisech (tzv. odpisova
politika) jsou aktivnim prostfedkem hospodaiské politiky statu.

Pti posuzovani ekonomické efektivnosti projekti se predpoklada navratnost vlozenych investic N; [K¢]
nejpozdé&ji za dobu zivotnosti T: [rok]. Pii rovnomé&rném, linedrnim odpisovani plati pro roéni odpis
N, 1
No :Tl:po.Ni [KC/I‘] po :F [l/l’]

4 4

kde je po pomérny odpis. Pro dobu Zivotnosti T: = 25 let vyjde po = 0,04 tzn. 4% ro¢né.

Urok (INTEREST)
je castka, kterou dluznik plati véfiteli za poskytnuti avéru.

Urokova mira (rokova sazba - interest rate)

oznacuje pomer (vyjadieny v procentech) velikosti troku k velikosti zapij¢eného kapitalu.

Rozlisujeme nomindlni a redlnou urokovou miru. Nomindlni Grokova mira je sjednana v podminkéach
pujcky. Odectenim miry inflace dostdvame redlnou urokovou miru - vychazi-li vétsi nez nula, pak nazyvame
realnou trokovou miru pozitivni. Pii takovéto redlné urokové mife neztraceji vklady svoji kupni silu, v opaéném
pripadé se jejich kupni sila snizuje.
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Urokova sazba byvé diferencovana podle délky obdobi splatnosti, z dlouhodobého véru se plati vyssi
urok nez z kratkodobého, protoze véfitel si do ceny pujcky zapocitava vétsi riziko nesplaceni pujcky a
dlouhodobé snizeni své likvidity.

Anuita (ANNUITY)

je pravidelna splatka, kterou véfitel splaci dlouhodoby dluh. Cast anuity tvofi vlastni splatka dluhu
(timor), zbytek piipadéd na placeni troku. Pfi stanoveni velikosti anuity se vychazi z podminky, Ze soucet vSech
anuit za celé obdobi splaceni diskontovanych k okamziku uzavieni ptjcky se rovna nomindlni hodnoté dluhu.
Hodnoty anuit pro rizné urokové miry a rizny pocet splatek se prakticky zjist'uji pomoci trokovych tabulek.

Pfi vypoctu anuity se vychdzi z podminky, Ze za dobu ekonomické zivotnosti T: musi byt splaceny
investiéni naklady N; aktualizovanymi ro¢nimi splatkami Njj (j je pofadové ¢&islo roku splatky) .

T 4 .
N;=2N;-r’ K]
j=1
kde r je oduroditel. Kazda splatka Njj se tedy aktualizuje zpét k prvnimu roku, kdy byla investice N; vynaloZzena.
Budou-li v8echny splatky stejné, lze ptedchozi rovnici upravit na tvar

N; ol = N -(rTf_l +rlE? +...+1) [K¢]
Vyraz v kulaté zavorce je geometricka fada s kvocientem r a souctem
r -1 o
S = ——— takze je nakonec

r —

“e(r-1)

re-r-1

M=o e e

kde je a;, [1/r]; pomérna anuita (anuitni tirok, umotovatel). Napt. plati-li r = 1,06; T: = 25 let, je a, =0,0782.

Uvér (CREDIT)

piedstavuje pievod penézni ¢astky od véfitele k dluznikovi a splaceni této ¢astky, zvétsené o troky po
urcité dobé. Obvykle je zaloZen na ¢asovém rozlozeni sménného aktu na dvé slozky - pfevod zbozi a pozdéji
pifevod platby jako protihodnoty.

Uvéry lze rozdélovat podle fady hledisek, napt. podle doby splatnosti uvéru, podle typu véfitele
poskytujiciho uvér, podle tcelu, zastavy apod.

Dluh (DEBT)

je bremeno, které vznika dluzniku naptiklad na zaklad¢ ziskani tivéru, at’ v penézni nebo vécné formé.
V bilanci tvoii dluh jako zavazek polozku na strané pasiv. Protipolem dluznika je véfitel, kterému vznika
poskytnutim uvéru pohledavka.

Leasing

Leasing finanéni je zaloZen na dlouhodobém prondjmu hmotnych nebo nehmotnych statkt (pfedmétu
leasingu), upravenému piislusnou smlouvou, v ramci které vlastnik pfedmétu leasingu pievadi na jeho uzivatele
vSechna rizika a vynosy spojené s uzivanim predmétu leasingu v prubéhu leasingu a po jeho ukonceni na né¢ho
prevadi i prava vlastnicka. V prib&éhu doby pronajmu by mél najemce uhradit pronajimateli formou dohodnutych
leasingovych splatek potizovaci naklady na predmét leasingu a pfislusnou leasingovou marzi.

Doba pronajmu je stanovena zékonem o dani z piijmu.

Pfi operativnim leasingu je pronajimatel rovnéz vlastnikem predmétu leasingu, tj. pfedmét leasingu
udrzuje a opravuje. Doba pronajmu neni nijak omezena, po skonceni leasingové smlouvy se vSak predmét
leasingu nestava vlastnictvim najemce (pokud neni sjednano jinak).

Leasing je obvykle forma vyhodna pro ob¢ strany, ndjemce i pronajimatele, nebot’ uzivatel pfedmétu
leasingu nevaze svij provozni kapitdl jako pfi investicich z vlastnich zdroji. Leasing ma zejména vyhody
datiové (jedna se vétSinou o odpoditatelnou polozku pii vypoltu danového zakladu) a zjednodusuje
administrativu. Pro pronajimatele znamena zpravidla vyssi vynos a zmensuje podnikatelské riziko.



