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S

Vyuka probiha formou konzultaci, samostudia a prace na
samostatnych ukolech. Kazdy student musi vramci pfedmétu
vypracovat dva komplexni projekty. Jeden bude zaméfen na
komplexni analyzu rozhodovéani o efektivnosti investic ve firmé
a druhy na komplexni pifipadové studii odhadi parametri investic
s ohodnocenim na zakladé modelu CAPM. Pii jejich zpracovani
studenti vyuzivaji jak vypocetni postupy, tak zakladni software MS
Excel.

Absolvovanim tohoto pfedmétu student ziska znalosti zejména
z oblasti mikroekonomie, financi a finan¢niho trhu zpusobem, ktery
umozni naslednou aplikaci do znalecké oblasti oceniovani. Student
zvladne aplikovat zakladni znalosti a zakonitosti z mikroekonomie do
specifickych znaleckych ocenovacich zaméfeni, dale bude schopen
vyhodnotit efektivnost konkrétni investice, a to 1 pofizené ve firmé.
Nasledné bude schopen na zakladé technickych znalosti z finan¢niho
trhu a mikroekonomie portfolia schopen kalkulovat vynosnosti
a rizika, kde aplikace této oblasti spada do znalecké oblasti ocenovani

podnikdi.



Osnova predmétu: Tutorial pokryvaji nasledujici témata:

Konzultace 1

o

o

o

Pfedmét vyuky, motivace piedmétu vzhledem k profilu
absolventa.

Zéklady ekonomie a dalSich ekonomickych
a matematickych disciplin

Koncepce prfedmétu.

Prerekvizity a naplii piedmétu.

Konzultace 2

O

Zakladni terminologie v ekonomii, aplikace
mikroekonomie ve znalectvi.

Mikroekonomické determinanty u nemovitosti.
Neoklasické pojeti trhu, trzni imperfekce realnych
aktiv.

Funkce ceny, uzitek, mezni efekty a substitucni efekt.
Implikace mikroekonomickych veli¢in do ocenovani,
dopad indikatori trhu na konzistenci a ptesnost

ocenéni.

Konzultace 3

o

o

Firma a jeji struktura, zakladni finan¢ni vykazy.

Zakladni ukazatelé finan¢ni analyzy.

Konzultace 4

o

o

o

Penézni toky, jejich zdroje u redlnych aktiv.
Odvozeni diskontovani penéznich tokli a diskontni
modely.

Aplikace diskontnich modelti, odhady rizika.

Konzultace 5

o

o

Parametry investi¢niho rozhodovani.
Hodnoceni efektivnosti investic, nakladové a ziskové
metody.

Komplexni ptipadova studie efektu investice ve firmé.



Dodatek k osnové predmétu:

Ukonceni pfedmétu:

Podminky pro ukonceni:

Doplitujici informace ucitele:

Konzultace 6
o Zéikladni pojmy  z mikroekonomického  pojeti
finan¢nich trha.
o Vynosnost a riziko cennych papiri a portfolii.

o Model CAPM, jeho princip a aplikace v ocenovani.

Jednotlivé lekce zpravidla obsahuji:

formulaci cild lekce (tedy toho, co by mél student po jejim
prostudovani umét, znat, pochopit),

odkazy na kapitoly ze zakladnich zdroju, které se podrobné
vénuji prislusné problematice.

kontrolni otazky k procviceni uciva,

ukoly k zamysleni,

koresponden¢ni tkol.

zapocet, zkouska

Zatazené koresponden¢ni Ukoly maji charakter individualni prace,

ktera je urCena k oveéfeni VaSich schopnosti aplikovat ziskané

teoretické znalosti na feSeni konkrétnich problémi. Povinnou soucasti

Vasich studijnich povinnosti je vypracovani 2 koresponden¢nich

ukolt. Jejich bodova hodnoceni budou zapoctena do celkového

hodnoceni pfedmétu.



2 ZAKLADY MIKROEKONOMIE A APLIKACE, CENA
A HODNOTA

Kapitola se zaméfuje na predstaveni zakladnich pojmut z obecné mikroekonomie a také

z mikroekonomie nemovitého majetku. Prubézné jsou uvadény aplikace na oblast

ocenovani nemovitosti.

Cile kapitoly (dozvite se)

Jaky je pfedmét mikroekonomie a jeji aplikace v ocefiovani.

Vybrané zakladni pojmy z ekonomie a mikroekonomie.

Charakteristika nemovitého majetku a jeho determinanty.

Trh a trzni prostfedi — neoklasické vymezeni a imperfekce trhu redlnych aktiv.
Cenova elasticita poptavky a substitucni efekt.

Efekt mezni uziteCnosti, substitu¢ni efekt a jejich aplikace u nemovitosti.

Efekt trznich nedokonalosti na cenu, resp. piesnost trzniho ocenéni realnych aktiv.

Vystupy 7 uceni (budete schopni)

Pouzivat zakladni terminologii mikroekonomie, zejména v teorii spotiebitele.
Pochopit a aplikovat znalosti a zakonitosti mikroekonomie v oblasti nemovitosti.
Uttidit si zakladni principy trznich element a umét pouzivat p-Q grafy.
Vypocitat substitucni efekt u redlnych aktiv a urcit efekt mezni uzitecnosti.
Vysvétlit rozdily mezi dokonalym trhem a trhem redlnych aktiv.

Pochopit dopad trZzni neefektivity na tvorbu ceny a odraz do pfesnosti ocenéni.

Studijni zdroje

FUCHS, K., TULEJA, P. Zdiklady ekonomie. Praha: Ekopress, 348 s., 2003, ISBN
80-86119-74-2.

o Kapitola 3.4
FUCHS, K., TULEJA, P. Zdklady ekonomie. Praha: Ekopress, 348 s., 2003, ISBN
80-86119-74-2.

o Kapitola 4

o Kapitola5

o Podklady z prednasek



SOUKUPOVA, J., HOREIJSI, B., MACAKOVA, L., SOUKUP, I.
Mikroekonomie. Praha: Management Press, 584 s., 2018, ISBN 978-80-7261-538-
4,

o Kapitolal,?2,3a19
CUPAL, M. Prednasky z predmétu Ekonomika a finance pro znalce. — ,,EFZ-2*

Kontrolni otazky
1. Jak lze uplatnit mikroekonomii v ocefiovani na trznich principech?
2. Jak je definovan pojem trh?
3. Jak Ize definovat zakladni trzni elementy?
4. Jaké jsou typické situace na trzich s nemovitostmi?
5. Co je substitucni efekt a jaky ptiklad 1ze uvést u nemovitosti?
6. Jak lze interpretovat zdkon klesajictho mezniho uzitku a jaké ptiklady lze uvést
u nemovitosti?
7. Jak lze chapat konzistenci trhu vzhledem k ocefiovani a jaké zde vystupuji

indikatory trhu?



3 FIRMA A MAJETKOVA STRUKTURA

Pochopeni majetkové struktury firmy patii k zakladnim a prerekvizitnim znalostem, které

se uplatni zeyména ve znalecké oblasti ocenovani podniku. Dale také kategorie naklad

a vynosil a pfijmu a vydaji. Prostfednictvim zékladnich firemnich vykazl je pak mozné

sestavit obraz konkrétni firmy z hlediska duilezitych ukazatelt.

Cile kapitoly (dozvite se)

Co obsahuje rozvaha, co jsou aktiva a zdroje jejich kryti.

Co je vykaz zisku a ztraty, jaké jsou druhy hospodarského vysledku, vynosy
a néklady.

Co je vykaz cash flow a jak funguje nepfima metoda vypoctu cash flow.

Co jsou pomérové ukazatele financni analyzy.

Vystupy z uceni (budete schopni)

Porozumét struktufe rozvahy.
Porozumét struktufe vykazu zisku a ztraty.
Porozumét struktute vykazu cash flow.

Znat a umét vyhodnotit zakladni pomérové ukazatele finan¢ni analyzy.

Studijni zdroje

KALOUDA, F. Financni analyza a rizeni podniku. 3. rozsitené vydani.
Plzen: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cengk, 328 s., 2017. ISBN 978-80-
738-0646-0.

o Kapitolyla4

Kontrolni otazky

1.

2
3
4.
5

Jaké jsou stala aktiva a jaké obéznd?

Jaké jsou zdroje kryti majetku?

Co tvofti vysledek hospodareni a kde je uveden ve vykazu ZaZ?
Co je to bilan¢ni suma?

Jak funguje neptiméa metoda vypoctu cash flow?



4 PENEZNI TOKY A CASOVA HODNOTA PENEZ
Tato kapitola ma za cil technicky a matematicky pfipravit na dalsi nasledné staté, které
vypocet casové hodnoty penéz vyuzivaji, jako jsou metody investicni rozhodovani

a ocenovani zalozené na piijmovém piistupu.

Cile kapitoly (dozvite se)
e Co je urokova mira v ekonomice a jak s ni pracovat ve vypoctech.
e (o je soucasna a budouci hodnota a jejich vztah.

e Jaké jsou vztahy mezi riznymi budoucimi hodnotami a sou¢asnou hodnotou.

Vystupy 7 uceni (budete schopni)
e Pochopit vztah slozeného tiro¢eni a nasledné oduroceni, vztah soucasné a budouci
hodnoty.
e (Oduroceni vice budoucich penéZnich tokii obecné.

e Porozumét, a predevsim aplikovat specialni ptipady souc¢asné hodnoty.

Studijni zdroje
e CIPRA, T. Prakticky privodce financéni a pojistnou matematikou. Praha:
Ekopress, 308 s., 2015, ISBN 978-80-87865-18-7.
o Kapitoly2,4a5
o CUPAL, M. Prednasky z predmetu Ekonomika a finance pro znalce. — ,JEFZ-3*

Kontrolni otazky
1. Proc je vyssi soucasna hodnota neZ budouci?
2. Jak funguje slozené Groceni?
3. Co je oduroceni a diskontni faktor?
4. Jak zohlednit vice budoucich penéznich toka?
5

Jak Ize fesit nekonecny priibéh cash flow ve vypoctu?



5 EFEKTIVNOST INVESTICNIHO ROZHODOVANI

Kapitola je zaméfena na metody a ukazatele efektivnosti investiéniho rozhodovani

a moznosti smysluplné€ porovnat investice mezi sebou.

Cile kapitoly (dozvite se)
e Co je cash flow investice a nepfima metoda uréeni cash flow.
e Nakladové druhy investice a metody nékladovych kritérii.
e Metody a ukazatele zalozené na cash flow.

e Jak pracovat s rizikem investice.

Vystupy z uceni (budete schopni)
e Porozumét nakladovym kritériim investice.
e Porozumét a aplikovat metody a ukazatele zalozené na cash flow.

e Komplexné vyhodnotit efektivnost investice.

Studijni zdroje
e VALACH, J. a kol. Investicni rozhodovini a dlouhodobé financovani. Praha:
Ekopress, 465 s., 2006, ISBN 80-86929-01-9.
o Kapitoly3az6a9
o CUPAL, M. Prednasky z predmétu Ekonomika a finance pro znalce. — ,EFZ-3%

Kontrolni otazky
1. Co je metoda ro¢nich primérnych nakladt?
Co znamena Cista soucasna hodnota a profitability index?
Jak interpretovat vnitini vynosové procento a jak se odhadne?

2

3

4. Jak urcit dobu néavratnosti projektl s riznymi penéznimi toky?
5. Jak zakomponovat riziko do vypoctu investi¢nich ukazatel?
6

Cim se li§i/je specificka investice ve firmé a jeji odezva v hospodateni firmy?

Zadani samostatné prdce (ikol ¢. 1)
Kazdy student vytesi komplexni analyzu rozhodovani o efektivnosti investic ve firmé;
tzn. Ur¢i konkrétni investi¢ni varianty z hlediska zmény nakladi a o¢ekavanych piijmu,

v

vybere nejefektivnéjsi investi¢ni variantu a navrhne jeji financovani ve firm¢.

10



6 ZAKLADNI PARAMETRY FINANCNICH TRHU

Tato konzultace je zaméfena na oblast financi, kterd vyuziva zakladni parametry nebo
také indikatory finan¢nich trhii, a to vynosnost, riziko zmény vynosnosti a likvidnost.
Tyto parametry jednotlivych finan¢nich tituld pak mohou byt hodnoceny i v ramci
portfolii, tedy skladby investice svice tituly. Na problematiku vymezeni
a mikroekonomie portfolia navazuje model CAPM, tj. model ohodnocovani finan¢nich
aktiv, ktery se Casto vyuziva ve znalecké oblasti ocenovani podnik.

Jako prerekvizitu této problematiky je nutno uvést: zaklady popisné statistiky, zdklady

mikroekonomie, zdkladni korela¢ni a regresni analyza.

Cile kapitoly (dozvite se)
e Jakeé jsou zakladni parametry finan¢nich titull a jak se odhaduji z trznich dat.
e Co je portfolio cennych papiril a jak se odhaduji jeho parametry.
e Co je model CAPM a jak se vyuziva v aplikaci.

Vystupy 7 uceni (budete schopni)
e Vypocitat vynosnost, riziko zmény vynosnosti pro jednotlivé tituly i portfolia.
e Pochopit a odvodit model CAPM.
e Aplikovat model CAPM na dané ptipady, ohodnoceni investice a urceni

nadvynosu.

Studijni zdroje
e VESELA, J. Investovdni na kapitalovych trzich. Vyd. 3. aktualizované, Wolters
Kluwer CR, 952 s., 2019, ISBN 978-80-7598-212-4.
o CUPAL, M. Prednasky z predmetu Ekonomika a finance pro znalce. — , EFZ-4%

Kontrolni otazky
1. Co je portfolio a jaky smysl ma?
Jak odhadnout vynosnost a riziko jeji zmény bez pravdépodobnostniho rozdéleni?

Jak vypocitat parametry portfolia?

2

3

4. Co jsou indiferencni kiivky a optimum investora?

5. Co je to diverzifikace portfolia a jaka je interpretace slozek rizika?
6

. Jak funguje model CAPM a k ¢emu se pouziva?

11



Zadani samostatné prdce (ikol ¢. 2)
Kazdy student vyfesi komplexni studii pro vybér nejvhodnéj$i varianty investice
finan¢nich trhi; tzn. provede odhady vynosnosti a rizika, nasledné sestavi pifimku SML

a ur¢i nadvynosy u jednotlivych tituli.

12
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