3. Kvantitatívne metódy:

rast výkonov podniku


Rvp = Zvt * Zpt

Podľa skúsenostnej krivky stanovíme vývoj nákladov a cien


Jn = J1 * n-b
kde: b – koeficient degresie

H A + B ( HA + HB

NPV   = (H A + B – HA) – CB ( O

CB      (  HB + (H A+B – HA – HB)

kde: 
H 
- hodnota firiem A, B


NPV 
- čistá súčasná hodnota

C 
- cena firiem

PER metóda (Price Earning Ratio)
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Cena akvizície  =  PER( budúci výnos

PER metóda so zohľadnením rastu cien akcií a rizika

Predpokladá sa, že za rok vzrastú ceny akcií o 15 %. Akcie sú s minimálnym rizikom (R = 1,0). Kandidátska firma má rizikový faktor R = 2 (pôvodne trhová cena za akciu 200 Sk, teraz 260 Sk (200(1,3)) zvýšenie o 2(15%.

 maximálna cena akvizície:
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Pri zvýšení výnosu – dividendy z akcie o 3 Sk bude maximálna cena akcie 338 Sk.

338 = (10+3) (26

Ak cena akcie bude menej ako 338 Sk=je akvizícia prijateľná, inak nie.


 Hodnotenie akvizícií  podľa rovnováhy finančných aktív

Čistá vnútorná hodnota  
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Počet novovydaných akcií            
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Firma A pri akvizícií firmy B vydá A akcií, že za jednu starú akciu prináleží A/VKb nových akcií 

Hodnotenie akvizícií  podľa rastu kapitálu.

Vychádzame z toho, že rast kapitálu firmy predstavuje vnútorná čistá hodnota firmy B, a to 1 800 tis. Sk. Počet novovydaných akcií 7385 v starej nominálnej hodnote firmy A 200 Sk predstavuje dovedna 1 477 tis. Sk. Prémia za akvizíciu činí 1 800 tis. Sk. (vlastný kapitál firmy B) – 1477 tis. Sk = 323 tis. Sk. (bez rastu kapitálu). Akvizícia je teda pre firmu A výhodná.

Hodnotenie  akvizícíe  podľa celkovej trhovej hodnoty firmy

Firma A s pedakvizičnou hodnotou 20 mil. Sk. 
Firma B s predakvizičnou hodnotou 5 mil. Sk. 
Vznik firmy A s hodnotou 30 mil. Sk. 
Firma A by mohla za kúpu firmy B zaplatiť maximálne 10 mil. 
Firma A má 20 tis. akcií s hodnotou 1000 Sk.

Firma B má 12 500 akcií s hodnotou 400 Sk.

Keď firma A ponúkne za akvizíciu firme B 7 tis. akcií 

(7 tis. akcií ( 1000 Sk = 7 mil. Sk) znamená to, že za každú akciu firmy B zablatí 560 Sk.

Súčasná čistá hodnota (NPV) potom bude
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Vlastníci firmy B by mali vlastniť časť akcií novej firmy. Tento podiel x akcionárov firmy B na akciách firmy A po akvizícii je cenou, ktorú má firma A zaplatiť (x . TAB = akcie novej firmy).

Firma A zaplatí vydaním ďalších 7 tis. akcií pre akcionárov firmy B. Počet akcií potom bude 20 000+7 000=27 000 a z toho akcionári firmy B budú vlastniť
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Cena akvizície je 25,93 % podiel na hodnote firmy A po akvizícii.
Príspevkový zisk 

PZ = JCV – JVN

· akou mierou sa ten ktorý výrobok podieľa na náhrade fixných nákladov 

HP = JCV – VN

Percentuálny variabilný marginálny príspevok

PVCM   =   PZ               
                                                  JCV                                                                                                                                           

PVCM metóda marketingového mixu

DNI =  IN

          

            CFr

Marginálny bod zvratu 

MBZ = FN 

          

             PZ 


Doba úhrady nákladov na vývoj nových výrobkov

DÚNVNV = NVNV

                
      Pp . PZ

Pp - prognózovaný predaj výrobkov

xt+1 = ( . xts + (1 - () xt-1
kde: xt+1 - plánovaná veličina pre obdobie t+1

        xts  - skutočná veličina pre obdobie t-1

        xt-1 - plánovaná veličina pre obdobie t-1

         (  -  koeficient vyrovnania

xt+1 = A . pt+1

xt+1 - prognóza

A - modifikovaná regresia 

pt+1 - pravdepodobnosť na predchodcu v čase t + 1

A = x1p1 + x2p2 + ...  xt pt

       
          p12 + p22 + ...    pt 2

xt = predaj nového výrobku v ks v čase t

pt = pravdepodobnosť predaja predchodcu v čase t

pt+1 = pravdepodobnosť predaja výrobku v čase t+1 podľa predch.
Výnosnosť investícií (rentabilita)

VI = Zr           - doba návratnosti investície   VI = SHCF                  

        IN                                                                       IN
  

 IN

Trhová úroková miera

TÚM = ( 1 + ú ) . ( 1+ r) . ( 1 + i ) – 1

Súčasná hodnota (PV) 

[image: image9.wmf]å

=

+

=

n

i

i

i

r

CF

PV

1

)

1

(


Čistá súčasná hodnota (NPV)  - 
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ČSH = SHCP ( diskontný tok hotovosti ) – IN ( investičné náklady). 
Vnútorné výnosové percento (IRR) – interná podniková úroková miera. 
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Výnosnosť investície:
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Diskontovaná výnosnosť investícií: (ak sa investícia realizuje viac ako jeden rok)
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Doba návratnosti investície: 
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Index súčasnej hodnoty:
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Reprodukčná schopnosť investícií:
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CBA metóda:
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Index súčasnej hodnoty:
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Plánovanie investícií splátkami anuitou:
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Anuitné náklady (AN) vypočítame: 

AN = A*IN + ON(UP)

Úspora výrobných pracovníkov (Uvr)
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V praxi môžeme zvýšiť plnenie výkonnostných noriem. 


[image: image22.wmf]1

1

1

0

1

1

*

*

Kpvn

Efpd

T

Q

Kpvn

Efpd

T

Q

Uvr

-

=


Q1T1-potreba času T a počet výrobkov Q na plánované obdobie

Úspora výrobných robotníkov môže nastať aj v dôsledku lepšieho využívania pracovnej doby:
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1.       Doba obratu zásob
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2. Priemerná doba inkasa pohľadávok
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3. Doba odkladu platieb (DOP)

 OCP = DOZ + PDI – DOP

Potrebu prevádzkového kapitálu (PPK) (v Sk), potom stanovíme podľa vzťahu:

PPK = (tržby – hrubý zisk – odpisy) : počet obratov peňazí  
   Poskytnutie diskontu:
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Poskytnutie úveru:
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[image: image30.wmf]Pu

- pravdepodobnosť úhrady

1. Celkové náklady na držbu pohotových prostriedkov:
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Copt - optimálna výška hotovosti 

2. Počet transferov (transakcií premeny krátkodobých cenných papierov na hotovosť)                                      
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3. Fixné náklady na získanie pohotových prostriedkov:
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4. Ušlý výnos z držby pohotových prostriedkov: 
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5. Optimálnu výšku peňazí (pohotových prostriedkov Copt):
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6. Priemerná výška hotovosti: 
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TN - transakčné náklady 

RDTH - rozptyl denných tokov hotovosti 

HH = DH + RHP

bod návratu
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Harrisov vzorec: 
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CNZ - nadobudnutie, držba

      Nn- náklady nadobudnutia 1 dodávky

      S- celková potreba zásob vo fyzických j.za určité obd.
       Ns – náklady skladovania 1 fyzickej jednotky 
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Q

 – optimálna výška zásob

 T – potreba likvidných prostriedkov v podniku
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Plánovaný počet robotníkov vypočítaný na základe normohodín:
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Plánovaný počet robotníkov vypočítaný na základe noriem obsluhy:
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D - počet dní prevádzky (technologického miesta)

s – počet smien

h – dĺžka pracovnej smeny v hod.

Plánovaný počet robotníkov vypočítaný na základe metódy obsluhovaných miest:
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o – počet obsluhovaných miest

No – obsluhované miesta 1 robotníkom

pomerové finančné ukazovatele
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Cdvz

Cd

dlhy

Celkové

.

)

(

.

2

=





[image: image47.wmf]Vz

Kdvz

Kd

dlhy

Krátkodobé

×

=

)

(

.

3





[image: image48.wmf]Kd

Cd

Dd

dlhy

Dlhodobé

-

=

)

(

.

4


[image: image49.wmf]Cd

Vz

P

Pasíva

+

=

)

(

.

5
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-

Z

-

 

Ba

 

(Pp)

y

prostriedk

Pe

ňeňaž

9.

=



[image: image54.wmf]Psavz
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Tvz - Tržby k vlastným zdrojom 
Kdvz - Krátkodobé dlhy k vlastným zdrojom 

Cdvz - Celkové dlhy k vlastným zdrojom 

Bl - Bežná likvidita 

OZ - Obrat zásob 

Pdip - Priemerná doba inkasa pohľadávok

Savz - Stále aktíva k vlastným zdrojom

Dt -  Denné tržby

Psavz – podiel stálych aktív z vlastných zdrojov

1. trvalo udržateľné tempo rastu
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kde: pcz – podiel zadržaného zisku po zdanení

        RT – rentabilita tržieb

        OK – obrat kapitálu

        FP – finančná páka

2. tempo rastu bez nárokov na externé zdroje
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kde: OSAp – obrat prírastku stálych aktív

        p1 – pomer obežných aktív

        p2 -  pomer krátkodobých záväzkov k tržbám

        v – výplatný podiel

3. vyvážené tempo rastu
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kde: Tr – tempo rastu

        k – pákový ukazovateľ

        RK – rentabilita kapitálu
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ir – predpokladaná výnosnosť vlastného kapitálu

r – očakávaná výnosnosť cudzieho kapitálu

� EMBED Equation.3 ���
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