EXTERNI ZDROJE FINANCOVANI PODNIKU

1.

Charakteristika a struktura

Ve srovndni s internimi zdroji (spojené s ,,vnitinimi* ¢innostmi podniku) jsou to vSechny ostatni zdroje.

Urceni: financovani prirustku kapitalu < roz§ifeni majetku firmy (dlouhodobé potieby)

Struktura:

a) vklady vlastnika

— akcie (kmenové, prioritni)

— obligace (7)&OSOBA VKLAD.

b) vsechny dluhy (zvl. dlouhodobé - nad 5 let) = NAVRATNE z ]
— obligace |

— bankovni uvéry (finan¢ni) |

— dodavatelské uvéry | i pro
— zalohy odbérateli ¢ financovani
— sménky | kratkodobych
= DLUHOVE (NAVRATNE) FINANCOVANI = FINANCOVANI | potieb

Z CIZICH ZDROJU |
¢) vsechny dotace J

Vyznam:

2.

mensi ¢ast zdroju (obvykle), zvl. v ptipad¢ prirustku investicniho majetku
co do forem rozmanitéjsi nez interni zdroje <= inovace na kapitdlovych trzich
spojené s vyuzivanim cizich zdroji (dluhové i navratné financovani)

obvykle slouzi k financovani dlouhodobyvch potieb podniku (investice)

Financovani kmenovymi akciemi

Specifika:

cenné papiry s pohyblivym vynosem (pravo na vyplatu dividend nedefinované vyse)

spojeny s hlasovacim pravem

predkupni pravo na nové akcie (zachovani puvodniho podilu na majetku)
rezidudlni forma vlastnictvi (az po uspokojeni statu, véfitela a prioritnich akcionaii)
trvald forma externiho financovani (pfedevsim investic) - NEJSOU SPLATNE x obligace a n¢kterych
prioritnich akeii
tiidy kmenovych akcii # f (hlasovaciho prava)
USA: tfida A - bez hlasovaciho prava, resp. s omezenimi
tfida B - s plnohodnotnym hlasovacim pravem

STEPENI AKCII = snizovani ceny (2 : 1), &asto se zvysenim dividendy



AKCIOVE DIVIDENDY, misto dividendy vypldcené v penézich
U
pokles trzni ceny akcie
ZPETNY NAKUP (odkup) akcii = zadrzené akcie
e v(CR povinny odkup od zaméstnancu, kteti odesli ¢i zemfeli

e snaha o zvySeni trZni ceny, atd.

Vyhody (vybér):

pevné zdvazky na vyplatu dividend neexistuji = vétsi flexibilita financovani x POLITIKA STABILIZACE
DIVIDEND

fizeni ceny kapitdlu (pomér vlastni : cizi)

Nevyhody (vybér):

3.

riskantnéjsi nez obligace Ci prioritni akcie <= vy$$i vynosnost
dividendy nejsou odpocitatelnou polozkou = vyssi ndklady na ziskdni kapitalu

relativng€ vysoké emisni ndklady

Financovani prioritnimi akciemi

Specifika:

Cast vlastniho kapitalu (stejné jako kmenové akcie)
priorita pfed kmenovymi akciemi pfi:
o vyplaté dividend
e podilu na likvida¢nim vynosu firmy
bez hlasovaciho prava (s moznosti vyjimky), v CR do 50% akciového kapitalu
Casto s nulovym emisnim 4Ziem < mens$i zajem o tyto akcie
vynos prioritnich akcii mtize byt pohyblivy
kumulace (meziro¢ni) dividend
moznost konverze (na kmenove)
pravo (emitenta) na odkup (za stanovenou cenu)

pouzivano predevsim (praxe USA) ve:

vefejné prospéSnych podnicich (datiova zvyhodnéni)

firmach s vysokou investi¢ni expanzi (bez moznosti vyuziti dluhii a kmenovych akcii)

o velké komer¢ni banky (80. 1éta)

Vyhody:

stabilita dividend (relativni)
rust kapitalu, bez omezeni vlivu kmenovych akcii
lepsi nez dluh (pii nemoznosti vyplaty dividend nastupuje jejich kumulace)

levngjsi (nez kmenové akcie)



Nevyhody:
— dividendy nejsou odpocitatelnd polozka = prioritni kapital je drazsi nez dluh

— relativné stabilni dividenda (i pii poklesu zisku)

4. Financovani obligacemi
Vyznamné v USA, v Evropé méné (v CR jen 0,2% z celkovych dlouhodobych dluh firem).
Urokovy dafiovy §tit (jako i u jinych aroki datiova dspora - ta ¢ast troku, ktera dopada na stat)
Ug=U=*T
T  dariovy koeficient (% / 100)
U  urok [K¢]
Ug urokovy datiovy stit [K&]
Priklad: U= 50 mil. K¢; T= 39%;
urokova sazba = 21%
Ug= 0,21 * 50 * 39/100 = 10,5 * 0,39 = 4,09 mil. K¢
= dariova tispora | —arok obligacim
U
Celkovy dopad troki na podnik = 6,405 mil. K¢

4.1 Emise obligaci

Obdobn¢ jako u akcii (emise soukroma a vefejnd, s a nebo bez zprosttedkovani)

Soukromai:

— pro mens§i pocet vétitelu (institucionalni investofi - banky, pojiStovny, investicni spoleCnosti, penzijni fondy
a jiné)

— vetsi riziko investorii = vetsi urok

— levngjsi emise

Verejna:

— urcena vSem zajemctim

— jménem emitenta = Cisty vytézek emitentovi

— jménem banky = Cisty vytézek bance

Emise jsou regulovany staitem (MF a CNB)

i
U

e z4jmy drobnych investori

e duiveéra drobnych investori v kapitalovy trh

Nejvyznamnéjsi faktory pro rozhodovani o emisi:

a) vynos z obligace (trok)
b) doba zivotnosti (dospélosti)

¢) bonita emitenta (rating)



ad a) vynos z obligace

pevnd trokova sazba = f (zdanéni vynosu, tiroky bank a spofitelen)

¢ vliv podnikatelského rizika oboru ¢i odvétvi
e vazba na inflaci a zisk (vyhody a nevyhody pro emitenta)

pohybliva urokova sazba

e obvykle ve vazbg na diskontni sazbu emisni banky, nebo na miru inflace
hybridni obligace

o fixni urokova sazba + prémie

o fixni a pohybliva tirokova sazba
nulové ziroceni (cena nizsi o diskont = ¥ troki)

metody ur¢eni (hodnoceni) vynosu

e bézné vynosové % (mdlo piesné - neprihlizi k rezidualni dob¢ splatnosti)
o vynosova % do doby dospélosti obligace a
e vynosové % po dobu drzeni

ZOHLEDNUIJI MIMO ¢as i tirokové platby a rozdil mezi trzni a nominalni cenou



