Vztah manazerskéeho detnictvi a podnikovych
financi z hlediska odborného i pedagogickétio

Milan Hrdy

1 Vymezeni manazerskéhodetnictvi a jeho zanéreni

Pokud se mame zabyvat otdzkou manazerskéetniatvi a podnikovych financi je
nezbytné nejprve stén¢ identifikovat zakladni vymezeni obou disciplin gigh zakladni
cile.

Manazerské &etnictvi je primars vymezovano jako detni systém poskytujidiidicim
pracovnikim dilezité informace pro rozhodovani. Nazev je odvazeiména z anglosaského
pojeti, gicemz ve francouzsky mluvicich zemich se pouZzivawnazéetnictvi prorsizeni*
(Krél, 2010, s. 20) a vémecky mluvicich zemichugetnictvi naklad a vynog orientované
na rozhodovani* (Kréal, 2010, s. 20Manazerské detnictvi se jednak opira o svoji zakladni
cast, kteraje v anglosaské literate vymezena jako ,nakladové&iainictvi“ (Kral, 2010,

s. 21)a jednak o utitou klicovou nadstavbu spivajici v rozsfeni poskytovanych informaci
o takové, které umozni analyzovazmné moznosti vyvoje podniku a pracovat s jednotivy
variantami tohoto budouciho vyvoje. Vipadt zakladni ¢asti, tj. ¢asti vychazejici

z nékladového tetnictvi jde zejména o identifikaci nakia@ vynos a jejich vztahu nejen
k findlnim vykorim, ale také k procém dikim, k jednotlivym ¢innostem¢i jednotlivym
Gtvarim s naslednou moznosti porovnani skogeh naklad s aiekdvanym stavemipdem
kalkulovanym. V pipact vySe zmigné nadstavby dochazi také kéd&ni informaci nejen
v ramci podniku, ale také informadfighazejicich z v&Siho prostedi. Vyznamnou roli hraje
téZ zevSeobeeni rozhodovacich uloh a jejich renéni zejména do dvou zakladnich skupin
a to naulohy /eSené na existujici kapatit na budouci kapaeit(Kral, 2010, s. 24).
Manazerskeé &etnictvi se postugnstavaotevenym systémem zaloZzenym na multikriterialnim
pristupu kfizeni a mareni strategického postaveni podniku, integrujicimartni a wcné
informace, interni informace a informace z exteoniprostedi a informace relevantni
z dlouhodobého i kratkodobého hlediskoljakova, 2009, s. 9). Zma se rozvijet a
prosazovat tzv. strategicky orientované manazeggkénictvi, které ma za ukol poskytovat
informace pro napkni strategickych cil podniku, gicemz k vyuziti napléni tohoto cile by
melo v podstats SirSi mfe vyuzivat externi informace.dl2zitou roli tak bude hrat nap
analyza vyvoje naklada cen ve vztahu k ¥jSimu prostedi s moznosti srovnani situace
s konkurenci a s vyvojem na trhu. DalSim Ukolem awiarského &etnictvi by pak milo byt
transformovanidchto strategickych aflna taktickou a operativni GrokdSoljakovéa, 2009, s.
18). Dochazi rove¥ k propojeni manazerskehoefnictvi a jednotlivych metod strategického
fizeni jakymi jsou nap Analyza hodnotovéhtetézce, Balanced Scorecard, Komplekizeni
kvality apod. Gilezitou roli zde hraje identifikace moznosti nemrizeni naklat, ale takeé
identifikace moZnosti zvy$eni hodnoty produlgro zékaznika (Soljakova, 2009, s. 26).

#* Clanek je zpracovan jako jeden z vysiugyzkumného projektiktudlni Getni, finarni a daiové problémy
podnikové&innosti vCR a jejich moZndeSeniregistrovaného jako interni grantovy projekt SVA®Bjmo.
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Z hlediska tohoto pojeti hraje v sS@sném manazerskéntainictvi velmi dilezitou roli
vyznam tzv. ndkkych faktofi, mezi které mzeme z#adit, nap. vztahy se zakazniky a pozice
na trhu, kvalita produkt{ schopnosti a kvalifikace zastnand a pozitivni vliv podniku na
celospoléenské klima (Soljakova, 2009, s. 11). ManaZersiginictvi tak hraje vyznamnou
roli, pokud se tyka ®gteni a identifikace &feni vykonnosti podniku. Neni okai v této
souvislosti nezminit rowZ analyzu vztahu nakléd ovlivnéni piidané hodnoty podniku a to
zejména nanaklady gidavajici hodnotu, naklady négdavajici hodnotu a naklady snizujici
hodnotu(Soljakova, 2009, s. 47).

Ve vyukovém procesu se manazersketdictvi soudteduje zejména na nasledujici
oblasti: vymezeni zakladnich pajmz oblasti manazerskéhoéeinictvi, ¢lenéni néklad
z raznych hledisek, zobrazeni nakiad/ynosi a zisku v detnictvi, fizeni rezijnich naklad
kalkulace a kalkukni systém, systém plana rozpdti, odpowdnostni @etnictvi,
rozhodovani o existujici a budouci kap&citenova rozhodovani a strategicky orientované
manazerskédetnictvi.

V oblasti ¥dy se nabizeji zajimava témata zejména v oblastiegficky orientovaného
manazerského cétnictvi jako nap analyza multikriterialnich syst&@mmeéreni vykonnosti,
rozvoj strategicky orientovaného manazerskébetnictvi po linii vykori, analyza diich
aktivit a jejich vliv natizeni naklad a zisku,fizeni nastraj kvality a jejich vztah k ostatnim
metodam a nastniiin manazerskéhocatnictvi, neéreni vykonnosti vnitropodnikovych utvar
v zavislosti na strategickéizeni, globalni faktory a éteni vykonnosti, informéni zajis¢ni
strategického manazerskéhgetnictvi apod.

2 Vymezeni podnikovych financi a finainiho rizeni podniku

Pro vymezeni podnikovych financi existujekalik definic. Za zminku stoji zejména
definice dle Valacha (1999, s. 14) s tim, grdnikové finance zobrazuji pohyb gemich
prostredki, kapitdlu a finadgnich zdroji, pi némZz se podnik dostava daeiznorodych
kvantitativnich a kvalitativnich vztdhs ostatnimi podnikatelskymi subjekty, Zsimanci a
statem DalSi definice uvadi (Hrdy — Horov4, 2009, s.,¥® podnikové finance gdstavu;ji
soustavu pefnich vztafi, do kterych podnik vstupujeiziskavani finatnich zdroj, pri
jejich alokaci do nepefZnich forem majetkupproduktivnim vyuZivani tohoto majetkuzé p
rozdelovani dosazenych vysledkhospodéeni. Podnikové finance rowi zachycuji
v pergznich jednotkach veSkeré hmotné a nehmotné proke=m¢ v podniku probihaji a
umoziuji tak vyisleni koneného efektu, ktery je vysledkem fungovani celéttéray(Hrdy —
Horova, 2009, s. 15). Definici podnikovych finapeimozné také odvodit z obecného pojeti
financi s aplikaci na podnikové pémg s tim, Ze finance podnikjsou soustava pe#nich
vztahi, které vznikaji i tvorbe, rozdtlovani a pouzivani peanich fond v podnikatelském
sektoru(Hrdy — Horova, 2009, s. 13). Podnikové financeytedol® zahrnuji obecnou slozku
financi, jakoZzto samostatné discipliny, a déale pakinik a jeho progedi. Vedle vymezeni
podnikovych financi je téZ mozné definovat pojemaftniho tizeni podniku, které se
obvykle definujejako subjektivni ekonomickéinnost spdivajici v ziskavani pegbného
mnozstvi pefz a kapitdlu zdznych finagnich zdroji (financovani), alokaci pem do
ruznych forem nepébniho majetku (investovani) a r@kmbanim zisku s cilem
maximalizovat trzni hodnotu firmfy/alach, 1999, s. 14).ifPvlastnim finagnim fizeni se
setkhme suznymi finartnimi rozhodovacimi procesy,fipkterych vybirame optimalni
variantu z oblasti podnikovych financi 8tpédnutim k omezujicim podminkam a s cilem
maximalizovat trzni hodnotu firmy. Marek (2009, K7) vymezuje finatni management
podniku jako managament, v jehoz ramci Bgrpaji tii typy financtnich rozhodnuti: déeho
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investovat, £eho investovat, a kolik vyplatit na dividendach. tddy Zejme, Ze veSkere
aktivni snazeni v oblasti podnikovych financi aafitniho tizeni podniku bude orientovano
praw se zanirenim na tento zakladni cil.

Ve vyukovém procesu se podnikové finance &aiin zejména na nasledujici oblasti:
financni aspekty znych pravnich forem podnikani, vliv dani na fig@intizeni podniku,
faktor rizika a faktorcasu ve finatinim fizeni podniku, majetkova a finam struktura
podniku, finagni zdroje podnikufizeni jednotlivych slozek @liného majetku, investi
rozhodovani podniku, optimalizace firkauh struktury, finadni analyza podniku, finani
planovani podniku, o@é@vani podniku zejména vynosovymi metodami, firdrirhy a jejich
role v podnikovych financich,tizeni podniku ve finami tisni, zanik podniku,
restrukturalizace podniku a finém aspekty spojovani podniku, mezinarodni aspekty
podnikovych financi @izeni kursovych rizik.

V oblasti ¥dy se nabizeji zajimava témata zejména z oblasimalizace kapitalove
struktury konkrétniho podniku, teoretické a aplikia problémy hodnoceni ekonomické
efektivnosti investic, identifikace diskontni Urak®d miry vinvestinim rozhodovani a
ocaiovani podniku vynosovymi metodami, vyuZziti redlnyapci v podnikovych financich,
faktory ovliviiujici tvorbu ekonomickéilané hodnoty, og®vani podnikatelskych subjekt
vynosovymi metodami apod.

3 Vztahmanazerskéhaiéetnictvi a podnikovych financi v odborné roving

Podnikové finance ptabuji pro provaéhi aktivniho finagniho fizeni a rozhodovani
vstupni informace, které mohou byt ziskdvany podniku nebo uvnitpodniku. Z&kladnim
zdrojem informaci uvnit podniku poskytuje prév (cetnictvi, které je mnohdy nazyvano
jazykem podnikovych financi. Jedna se jednéméia etnictvi finaréni a otdzkou je, do
jaké miry i ®etnictvi manazerské. Neni patnpochyb o tom, Ze vySe vymezena zakladsi
manazerského ¢étnictvi nazyvana detnictvim nakladovym by timto zdrojem bezesporu
mohla byt. Zde je vzajemné spojeni obou disciplezvmatné a velmi uziteé, nebé
podnikové finance a fin&ni fizeni jakozZto disciplina se podrafj$i analyzou nakladprilis
nezabyva a stefntak neanalyzuje jejich dopad z hlediska odjoimosti i z hlediska
jednotlivych podnikovych Gtvér Jinou zaleZitosti pak bude promitnuti nadstawddyoli tzv.
treti faze manazerskéhaeainictvi(Kral, 2010, s. 23) tykajici se vyhodnocovani jettiaych
variant budouciho rozvoje firmy na bazi principco,se stane, kdyz.(Kral, 2010, s. 23)
s vyuzitim dalSich externich informaci. Zdéze dojit k utité kolizi, neb@ v nejobecysi
podol& analyzuji a zpracovavaji podnikové finance prinformace z vjSiho prostedi, &
uz se tyka nap podminek poskytovaniiznych finanich zdroji, otazky analyzy podminek
na kapitélovych trzich, otdzek souvisejicich s fifikaci trzeb zejména v zavislosti na vyvoiji
trhu a trzniho podilu podniku apod. Je tedy otazkmla vyrazt vétSi orientaci na \Si
prostedi a na otdzku hodnotovékaeni firmy manazerské&étnictvi frece jen neexpanduje
do oblasti dve vymezenych podnikovym financimi zda miZze s vyuzitim vijSich
informaci v kombinaci s informacemi viiimi poskytovat kvalit§si Udaje a zakladnu pro
v oblasti podnikovych financi kvantifikovat bezptiegini vliv jednotlivych proces a
uskut&nénych rozhodnuti na trzni hodnotu firmy 8z se to tyka zalezitosti spojenych s
optimalizaci kapitadlové strukturgi vybéru finarénich zdrofi, hodnoceni ekonomické
efektivnosti investicci fizeni okZného majetku d&izeni ¢istého pracovniho kapitalu, je
mozné konstatovat, Ze zahrnuti a analyzgSich Gdaj do oblasti manazerskéh@dinictvi
muze mit na vyvoj podnikovych financi a finamho rozhodovani pozitivni vliv. Pokud
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hovaiime o vrjSich informacich, je mozné se zminit hap otazce identifikace tzgpravne
ceny (Kral, 2010, s. 531), coz je zalezitost z hledigk@dnikovych financi ne Upén
nevyznamna. Manazerskéeinictvi i podnikoveé finance tedy spojuje zakladitj co nejvice
prispét k rastu trzni hodnoty firmy a tedy i k hodnotovétizeni podniku.

Pokud se tyka identifikace urokové mity nakladi obstovanych pilezitosti je mozné
konstatovat, Ze tuto oblast by bylo mozn&mechat podnikovym financim. Manazerské
Gcetnictvi koresponduje rowz s informanimi nastroji fina@niho controllingu(Kral, 2010,

s. 36) ktery je Uzce propojen s podnikovymi finangepricemz manaZerskééétnictvi by
melo poskytovat informace pro caly fizeni finagni a kapitalové struktury podniku.
ManaZerské &etnictvi tedy niZze poskytnout jestkvalitngjSi informace pro rozhodovani
podnikovych finafinich manazér a to i tim, Ze bude nejenrqukladat, ale také velmi
podrobré analyzovat jednotlivé varianty budouciho vyvojeimTmize byt manazerské
Gcetnictvi podnikovym financim velmi napomocno, ngbstanoveni variant budouciho
vyvoje v oblasti podnikovych financi je zalezZitostélmi komplikovanou a to zejména
v otazcetizeni rizika a v oblasti dlouhodobého fitaiho planovanii jiz drive zmirgné
identifikaci pergznich gijmu z investice. Vychazet se totizuge bul’ z minulého vyvoje,
ktery byva velmi nejednoztiay a nepesny, nebo pak z kvalifikovaného odborného odhadu
s obvykle nepesnym ukenim pravépodobnosti vyskytu jednotlivych variant. Podnikové
finance a finatni fizeni se také obvykle nezabykefenim vySe uvedenych oblasti fitiaino
fizeni podniku v ramci jednotlivych Gtvgrale pouze v rdmci podniku jako celku. Zde by
mohly podnikové finance roz#ti svoji pisobnost pravna tyto diti ¢asti podniku s vyuzitim
praw komplexnich informaci strategicky orientovaného naigerského detnictvi a to
zejména tehdy, pokud jednotlivéasti podniku vykazuji zr@mou samostatnostcetns
omezené moznosti samostatného hosferdas pe&Zznimi prostedky. Na straé druhé by se
naopak mohlo strategicky orientované manazerskénictvi zangiit na analyzu dopaddo
oblasti naklad, vynosi a vrgjSich faktofi pri fuzich a akvizicich podnik kde ¢asto
podnikovym financim chybi pré&vrelevantni informace, na které se orientuje mansiie
Ucetnictvi a to zejména strategicky orientované.

Dulezité je roveZz propojeni podnikovych financi a manazerskéketnictvi v oblasti
planovani. V divéjSich pojetich se spiSe¢hn za to, Ze manaZerskéainictvi, zejména jeho
zakladnicast, tj. @etnictvi nakladové, se bude zabyvaegevsim kratkodobymi fingnimi
plany a rozpétovanim, zatimco podnikovym financim nalezi zejmpl@novani dlouhodobé.
To jiz pochopitelg s rozvojem zejména strategicky orientovaného nmems&2ho Getnictvi
neni davno pravda a manaZerskétiictvi je schopné poskytnout v oblasti dlouhodwbé
finanéniho planovani velmi kvalitni a komplexni informadgodnikové finance by se pak
v ramci finagniho planovani mohly zastit na klicovou otazku zajighi finantnich zdrofi
pro budouci financovani podnikovych aktivit, coz jedna z jejich klfovych oblasti.
Zajimavé srovnani pohledu podnikovych financi a adanského &etnictvi nabizi rovée
problematika ekonomickéfiplané hodnoty (EVAXi piidané hodnoty obeén Podnikové
finance se zabyvaji zejména vypem této hodnoty na zakladlostupnych adajzejména
z finartniho &etnictvi a zanduji se gedevSim na otazku pmérnych naklad podnikového
kapitalu. Manazerskécatnictvi naopak povazuje ukazatel EVA v z&sad modifikaci tzv.
ekonomického pojeti zisku (Kral, 2009, s. 304).ovhto pipad je zapotebi v kontextu
manazerskehoc@tnictvi rozsiit tradicné vyjadiené naklady o tzv. naklady ekonomické, které
zahrnuji i tzv. néklady oportunitni, neboli uSiélgzitosti, za které jsou v pojeti podnikovych
financi povazovany zejména uroky z vlastniho kapitalu padele vetre odneny za riziko
(Kislingerovda, 2007, s. 105). Identifikacgichto ptimérnych naklad kapitalu by vSak o
manazerské detnictvi spiSe fenechat podnikovym financim a vyuzivat poté
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identifikovanych uddj. Fri identifikaci NOPAT (Net Operation Profit after Xes) se
podnikové finance soustdi spiSe na vymezeni vyrioa naklad, které budou do vygtu
zahrnuty a to na zakladuadaj spiSe z finatniho (Eetnictvi. Manazerskeé ceétnictvi jde

v tomto smyslu dale a pozaduje, abgk z finadniho (Fetnictvi z hlavni vydlecné cinnosti

byl upraven na urove ktera adekvat#)i vyjadruje schopnost managementu zhodnotit viastni
kapital v daném obdolKral, 2010, s. 304). Takovouto koncepci pak Izdatrpt v ramci
manazerskehocetnictvi i na jednotliva gediska. mlezitou roli bude hrat také zachyceni
dalSich efekt, kterécinnost podniku vyvolava a které jsou obé&erazyvany externalitami.
Tyto externality mohou kil kladné, nebo zaporné. Jejich vyhodnoceni je véakivobtiznou
zélezitosti.

DalSi zajimavou oblasti, ve které by mohlo dojitvkéjemnému propojeni obou disciplin
je otdzka posouzeni analyzy bonityziskovosti potencionalniho zakaznika, coz je Zébst,
ktera je v podnikovych financich nesniirdilezitd zejména z hlediskdzeni pohledavek na
bazi analyzy zisku z prodeje naéiv Vychazi se p tom z nasledujici rovnice stasné
hodnoty zisku z prodeje na&SHzPU):

. VYNOS¥ (1- p)
SHZPU= _

kde p
[

- (1- p) x NAKLADY 1)

pravdpodobnost, Ze zakaznik zaplati,
arokova mira za dobu od vzniku do splatnosti poinést.

Klicovym aplika&nim problémem je v tomto fjpacdt identifikace pravépodobnosti
zaplaceni zakaznikem, coz je v praxi velmi kompléwa zalezitost, nebese da vychazet
bud’ z minulého vyvoje, z udajratingové agentury vifpadt, Ze podnik je v tomto ratingu
zachycen, a déle pak na zaklapgosouzeni pr@v ziskovosti a likvidity klienta a jeho
schopnosti splacet. Zde se podnikové finance dpirdjasické ukazatele finani analyzy,
ktera vSalfeSi grevazre minuly vyvoj a ukazuji pouze omezeperspektivy do budoucnosti.
Manazerské &etnictvi se v této souvislosti mimo jiné zamysldr@azkou, co se ztratovymi
zékazniky, picemz se ztraziuje zejména otazka perspektivnosti zakaznika. &ednpro
podnikové finance by mohl byt manazerskymi finaniceptatiovany pohled dovnitpodniku
ve vztahu pré¥ ke konkrétnimu zékaznikovi a analyze zejména wiéklteré uvnit podniku
v souvislosti s konkrétnim zakaznikem vznikafiete otazky individuelnich pozadawkna
zékaznika tykajicich se niagistého pracovniho kapitalu nebo pak otdzek dopransgalace
apod. Do rozhodnuti o spolupraci se zadkazniky by f@o vzoru manazerskéh@ainictvi
mély byt zahrnuty také faktory odrazejici zékaznilevmtt podniku a nikoliv pouze jeho
vngjSi charakteristiky. Obdoknbude mozné vyuZzit vySe uvedenou skntst v otazce
analyzy budouci ziskovosti a platebni schopnosingau, ktera bude velmitdezita nap. pri
rozhodovani o optimalizaci kapitalové struktury pid a z hlediskaieSeni gkterych
aplikatnich problénmi nag. ohledrt stanoveni nakladvlastniho i ciziho kapitalu podniku
v zavislosti na vysi zadluzeni. Zde bude totiz elmi klicovou roli fakt, jak velky zisk fed
aroky a zda#nim bude podnik schopen do budoucnosti generoat j@aké vySe zadluzeni
bude bez probléinschopen hradit své zavazky.

DuleZitou oblasti vzdjemné moZzné interakce manazerskgianci a podnikovych financi
je také rovez oblast ndfeni vykonnosti¢i vynosnosti podniku. Z hlediska podnikovych
financi gevaZzuje pohled finami a externi. Jedna 2ide uvedenych definic podnikovych
financi ukazuje na vymezeni podniku, jakoztéiteho za&izeni na zhodnocovani viozenych
pergz, picemz nefitelnym efektem jsou vysledné fingmi ukazatele na bazi napiznych
druhi rentability ¢i prirastku trzni hodnoty firmy néasgji ve form¢ naristu trzni hodnoty
akcii. Pokud chli podnikové finance analyzovatipiny konkrétnich vysledk ¢i dokonce
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analyzovat moznosti zlepSeni, zabyvaji sestofinancnimi ukazateli, fipadré jejich
rozkladem. Celkem jednozéraou a neoddiskutovatelnou roli hraji podnikové rioa
v hledani minimalni ceny vlozeného kapitalu, kterdmi vyrazrié ovliviuje kone€ny
vysledek vynosnostéi vykonnosti. Moderni pojeti strategického manakéne Eetnictvi
tento gistup kritizuje zejména z tohoiadodu, Ze se jedna o systém vychazejitkvz
zpoza@nych indikator: — lagging indicatorgSoljakova, 2009, s. 32), které pouze ukazuiji, co
se stalo a dale pak seeberou do uUvahy dalSi kriteria jako mapspokojenost zakazuiik
inovace, kvalitu produkit apod. (Soljakova, 2009, s. 32). Jak jiz byldivke uvedeno,
podnikoveé finance se&rmnito mekkymi prvky nezabyvaji, nicménje ani ony nemohou upin
opominout. Mivod je zcela prosty. Jak jiz bylakolikrat zmiréno, pro budouci fundovana
rozhodnuti v oblasti podnikovych financi bude ndmbynutné co nejlépe a neégsrEji
identifikovat dalSi budouci vyvoj podniku Byransformovany do #fitelnych finarénich
kriterii. Tato budouci rfitelna kriteria a vykonyi vynosnost podniku vSak budoantito
mekkymi prvky velmi vyrazg ovlivnéna, mozna vice, nez jsou si fikan manazg ochotni
pripustit. Manazerské &@tnictvi proto v tomto stmu doporduje multikriterialni systémy
meéfeni vykonnosti, z nichz za kbvé se povaZzuje napmetoda ,Balanced Scorecard”, ktera
vymezujectyii zakladni oblasti ovliiujici strategicky rozvoj podniku a tim také kéneu
metitelnou vynosnostMezi tyto oblasti paf oblast zakaznicka, oblast hodnotova, oblast
vnit/nich podnikovych procésa oblast zakaznickgSoljakova, 2009, s. 33). Vynosnost
kapitdlu je pak mnohem vice spojovana se zavislostispokojenosti zakaznik na
schopnostech a kvalifikaci zastnan@ a na rychlosti, kval& i nakladech cinnosti
probihajicich v podnik¢Soljakova, 2009, s. 35). Podnikové finance protesi tyto faktory
brat do Uvahy¢i vyuzivat podrob& zpracovanych podkldad a analyz manazerského
Gcetnictvi.

Velmi dilezitou roli budou hrat vySe uvedené skuiesti také fi vynosovém ocgovani
podniku zejména, pokud se tyka identifikace voln@eoszniho toku. Zde jsou v odborné
literature (Maik, aj., 2007) porérné podrobr identifikovany zalezitosti ohlednvyvoje trhu,

a to i v ndvaznosti na makroekonomické faktoryvouljici vyvoj konkrétniho odstvi a dale
pak tykajici se trzniho postaveni aoeaného podniku a jeho dalsiho vyvoje. Bylo by vSak
vhodné zahrnout do budouci analyzy trzniho potéingigaw vySe uvedené otazky tykajici se
spokojenosti zakaznik schopnosti a kvalifikace zastnand a také kvality internich procés
jako nap. otdzku rychlosti, kvality a ndkladProblémem ovSemiie byt tyto ntkké prvky
zpstné transformovat do finamé vyjadiitelné podoby, tj. v tomto konkrétniméipad do
zmeteni konkrétniho procentuelniho fistu ¢i naopak poklesu trzniho podilu éoxaného
podniku. Znamena to zejména identifikovat, do jakiéy nag. zkvalitnéni vnitrnich proces,
kvalifikace zandstnan@ ¢i zvySeni spokojenosti zakaziilpovede kitstu trzniho podilw&i
alespa jeho udrzeni.

Na zavr této kapitoly je iteba zdraznit, Ze podnikové finance a firam fizeni podniku
by me¢lo v podstatd vétSi mie vyuzivat informace z oblasti manazerskélietrictvi a
nespoléhat se pétsinou na udaje zéétnictvi finartniho. Rozhod& by to ispélo k vyrazre
kvalitngjSimu zdroji informaci pro vlastni manazerské rathgi, které v fipadt kvalitnich a
variang zpracovanych informaci jiz neni tak obtizné. Platizejména, pokud se tyka
vhitropodnikovych informaci, nicménzajimavé poznatky je moZné najit i z informaci
vngjSich. V kompetenci podnikovych financi byiy zustat zejména ryze finani zalezitosti
tykajici se faktorucasu a identifikace Urokové miry k diskontovani,edahalyza zdrdj
financovani a jejich optimalizace a orientace naziy finartnich trhi v podnikovych
financich. ManaZerské&@étnictvi by ntlo poskytovat komplexni informace zeunitodniku a
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také informace z wWjSiho prostedi zejména s orientaci naékké prvky, kterymi se
podnikové finance nezabyvaiji.

4 Vztah manazerského @etnictvi a podnikovych financi v oblasti vyuky

Neni Zadnou fgkvapujici informaci, Ze v oblasti vyuky by sé€lynjednotlivé gedntty
vzajemré dophovat a eventuethv rozumné nie prolinat, a to tam, kde to ma realrégny |
pedagogicky smysl,temz by se tedy nefty piekryvat celé kapitoly. Pokud porovname
v predchozi kapitole uvedené obsahové &@mi manaZerskéhocéétnictvi a podnikovych
financi, je naprostoigjmeé, Ze nedochazi k sattu Zzadné z kéiovych kapitol obou fedmneti,
efektivnosti investic byla pakud utlumeno aievedeno pod oblast ,rozhodovani o budouci
kapacit".

Na mist by tak mohly byt menSi Upravy tykajici s€kterych vybranych kapitol.
Podnikové finance pgbuji pro provaehi aktivniho finanihotizeni a rozhodovani vstupni
informace, které mohou byt ziskavanyyodniku nebo zevritpodniku. Jak jiz bylo dve
uvedeno, informace zevhipodniku jsou stéle ipvazre cerpany z finatiniho Eetnictvi,
piipadré z jeho analytické evidence. Bylo by tedjin@sem promitnout do osnov vyuky
podnikovych financi a finamiho fizeni a rozhodovéni podniku vzdy alespstruinou
informaci ohleds moznosti komplexnich vstupnich Uildkteré manazersk&eétnictvi nabizi
a to ve vSech oblastech, kde jsou vyuzivany int@fofmace z podnikdi kde by efektivnost
rozhodovani vyrazh zvySilo promitnuti tzv. rkkych prviki majicich vyznamny vliv na
vykonnost podniku. Jednalo by se zejména o obiaatthi analyzy a planovani, dale pak
o oblast ekonomické fglané hodnoty, o oblastiizeni okzného majetku, investiho
rozhodovani apod.

K vzajemnému pmiku dochazi mezi afma gedntty nag. v oblasti faktorucasu a
vymezeni jednotlivych kriterii hodnoceni ekonomickéektivnosti investinich projeki,
které jsou v manazerskéntainictvi feSeny v ramci rozhodovani o budouci kagachato
oblast by ndla byt plre pfenechana podnikovym financim a @etné nag. porovnani vyuziti
kriteria cisté sodasné hodnoty a viiitiho vynosového procenta&etré vymezeni a pouziti
nékladovych kriterii. Stefh tak by n€la byt podnikovym financim ponechana otazka
identifikace a kalkulace diskontni Urokové miry prauzita kriteria vetné otazek zdagni a
vlivu inflace. ManaZerskédgtnictvi by se naopak mohlo soigstit na identifikaci ziskigi
perézniho g@ijmu z investice, kde by mohly byt velmi debvyuzity nastroje zejména
strategicky orientovaného manazerskéletictvi Wetné otazek cenové politiky, otdzek
spokojenosti zakaznik kvalit¢ produkfi, inovaci apod. Za Gvahu by stal i podrgBnrozbor
specifik dopad investic na jednotlivd odpédnostni stediska. Podnikové finance by naopak
mohly na doplani promitnout do oblasti fingni analyzy gktera ne flis pouzivana kriteria
a to nap. ekonomicky manaZzersky zisk a jeho vztah k ukdizatetability vazaného kapitalu,
s tim, Ze podrobna identifikac&hto poloZzek je obsaZzena v manazerskéetrictvi.

DalSi oblasti, ve které se podnikové finance a rhens&é detnictvi stetavaji, je oblast
fizeni zasob a to zejména otazka optimalizace naklbato zalezitost vSak neni na Skodu
véci, neba@ podnikové finance pracuji rgsgji s klasickym modelemiizeni zasob
zalozenym na minimalizaci nakldna pdizeni a skladovani zasob s cilem stanoveni
optimalni velikosti davky materialu a dale okrajaminuji dalSi mozné metody, nap,just
in time*®, zatimco u manaZzerskéheetnictvi je tomu pravnaopak.
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Oba gednety jsou neodmyslitelnou séasti vyuky na fakultach a vysokych Skolach
ekonomického zamiieni stim, Ze v praktické aplikaci vyuky se na léaiském stupni
vyucuji prevazre zaklady podnikovych financi a zaklady manazersk@&ednictvi velmic¢asto
pod hlavtkou &etnictvi nakladového, zatimco na navazujicim maggkém studiu se
vyucuje finartni fizeni gipadre v kombinaci s investhim rozhodovanim a manaZerske
Ucetnictvi zandiené pevaz®é na manaZerskécatnictvi strategicky orientované. OdliSna
situace niZze nastat na fakultach a vysokych Skolach&amnych na finance acatnictvi, kde
podil predméti zantfeny na manazersk&etnictvi a podnikové finance a finam fizeni
podniku je vyraz#é vyssi.

5 Zavér

Cilem tohoto pispivku byla stré¢né analyza vztahu manaZerskéletaictvi a podnikovych
financi z hlediska odborného a pedagogického. Vemiefundamentalnfasti manazerského
Ucetnictvi reprezentovanécétnictvim nakladovym a podnikovymi financemi a fitiaim
fizenim podniku ukazalo, Ze ®discipliny nejsou naprosto v rozporu a navzajerdcaiu;ji.
Otazkou k zamysleni vSak byla skiriest, zda satasné zarreni manazerskéhaiétnictvi
na tidéni informaci nejen vramci podniku, ale také infawh gichazejicich z v&siho
prostedi a na otazkieSeni Uloh nejen na stavajici, ale i budouci k&pawéni zasahem do
oblasti dive vyhrazenych podnikovym financim a figaimu fizeni podniku. Manazerské
Ucetnictvi se totiz vtomto smyslu #enilo jako oteveny systém zaloZzeny na
multikriterialnim pristupu kfizeni a rdeni strategického postaveni podniku, integrujicim
financni a wcné informace, interni informace a informace z mt® prostedi a informace
relevantni z dlouhodobého i kratkodobého hledikaljakova, 2009, s. 9). Ukazuje se, ze
precizré zpracované informace pro rozhodovani fitrdoh manaZzér byt s promitnutim
n¢kterych vrgjSich adaj a zpracovanim jednotlivych alternativnich variamize byt jedirt

ku prosgchu \ci. Vyznamnou roli hraje row fakt, Ze manaZerskécetnictvi pracuje
v tomto smyslu s tzv. skkymi prvky (nag. vztahy se zakazniky a pozice na trhu, kvalita
produkfi, schopnosti a kvalifikace zastnand) kterymi se podnikové finance zabyvaji jen
velmi okrajo¥. Ok discipliny se zariuji na otazku pléni strategickych cdil a
maximalizace hodnoty firmy, fgemZ podnikové finance zkoumaji #Si edevsim
zalezitosti finagini, zatimco manaZerske cainictvi se vice zad#iuje na otazky
multikriteridlniho hodnoceni opirajici se fapo metodu ,balanced scorecard” apod.
Konkrétni oblasti vzajemného propojeniizné pohledy na stejnoww obou disciplin byla
nasledd demonstrovana v napv oblasti ekonomickéimlané hodnotyfizeni pohledavek,
fizeni zasob, finami analyzy a planovani, agevani podniku vynosovymi metodami apod.
Bylo konstatovano, Ze by podnikové financélynv podstatg SirSi mfe vyuzit potencialu
manazerskeho ¢étnictvi v oblasti poskytovani Udaja jednotlivych variant pro dely
vlastniho finagniho rozhodovéani. Podnikovym financim by na drutréns méla byt plrg
ponechana oblast hodnoceni ekonomické efektivniostestic, optimalizace kapitalové
struktury podniku a s ni souvisejici identifikacekové miry k diskontovani a také otazka
ziskavani finaénich zdrofi véetré analyzy vyvoje na finamich trzich. Manazerské finance
by hraly kl¢ovou roli @i poskytovani komplexnich informaci pro rozhodovaniyuzitim
mekkych, externich prvk i schopnosti pracovat s variantniesenim. Zarit by se mohly
rovnéz vice i otdzky spojené se spojovanim podnilizemi a akvizicemi.

Z pohledu vyukového bylo konstatovano, z¢ discipliny hraji vyznamnou roli zejména na
ekonomickych fakultach a vysokych Skolach ekonoelck zansieni, které se ve zvysSené
mite zabyvaji financemi aceétnictvim. Ukazuje se, Ze se vzajemmriliS negekryvaji a

pokud ano, tak pouze v omezenéignijako nap v jiz zmirtné oblasti hodnoceni
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ekonomické efektivnosti investic, identifikace faki ¢asuci otazektizeni zasob. Pro paby
vyuky je dopordeno, aby v ramci podnikovych financi v oblasteate je poteba ve zvySené
mife pracovat s vstupnimi udaji, jako je hapblast finagni analyzy, ekonomickéijané
hodnoty, investiniho rozhodovani¢i oceaiovani podniku vynosovymi metodami, byly
v podstatd vétSi mie uvedeny odkazy na moznosti komplexnich fidapskytovanych
manazerskym detnictvim, které budou mit z hlediska strategickétipeni firmy a
maximalizace jeji hodnoty podsté&tivétSi vyznam a vypovidaci schopnost, nez je tomu
v pripadt udaji ziskanych pouze zétnictvi finargniho
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Vztah manazerského detnictvi a podnikovych financi z hlediska
odborného i pedagogického

Milan Hrdy

ABSTRAKT

Prispivek se zabyva vztahem manaZerskélietnictvi a podnikovych financi z hlediska
odborného i pedagogického. Bylo prokazano, Ze aodemi koncept manazerského
Gcetnictvi zaloZzeny na multikriterialnimiigtupu kiizeni a ndfeni strategického postaveni
podniku etné vyuziti informaci z vijSiho prostedi a tzv. mikkych prvki neni v rozporu
s pojetim podnikovych financi orientovanych na fiér@ rozhodovaci procesy s cilem
maximalizovat trzni hodnotu firmy. Naopak toto mode pojeti tzv. strategicky
orientovaného manazerskéh@etnictvi mize vyraznym zfisobem zkvalitnit informace
poskytované pro dely finantniho rozhodovani. Tykd se to zejména oblasti in$esto
rozhodovani, finagni analyzy a planovani, ekonomickéidané hodnotyjiizeni zasob a
ocaiovani podniku vynosovymi metodami. Také z hledipkdagogického se obaeplnsty
vzajemr negekryvaji s vyjimkou gkolika diléich oblasti. Je mozné dopéit, promitnou do
osnov vyuky podnikovych financi SirSi odkazy na aarské fetnictvi jakozto kvalitniho
zdroje nezbytnych rozhodovacich informaci.

Kli ¢ova slova ManazZerské detnictvi; Podnikové finance; Analyza.

Relation between Managerial Accounting and Corpora¢ Finance
from the Scientific and Pedagogical Point of View

ABSTRACT

The contribution is about the relation between mganal accounting and corporate finance
from the scientific and pedagogical point of vidithas been proved that not even the modern
concept of managerial accounting based on the @mpbnception of management and
measure of the strategic position of enterprisdutting the usage of information from
external environment and so called “soft skills”nist in controversy with the theory of
corporate finance oriented on the financial decigdoocesses with the aim to maximize the
market value of the firm. On the contrary this modeonception of strategic managerial
accounting could very strongly improve the quatityprovided information for the purpose of
financial decision. It relates mainly the area mfastment decision, financial analysis and
planning, economic value added, inventory managéraed valuation of corporate. Both
subjects do not coincide with each other even fthenpedagogical point of view with the
exception of some subareas. It is possible tometend to project into the program of
education wider references to managerial accouramthe high-quality source of necessary
information for decision.

Key words: Managerial Acccounting; Corporate Finance; Anialys
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