DIVIDENDOVA POLITIKA A DIVIDENDA

1. Vazba na interni zdroje financovani

Vyse i dynamika nerozdéleného zisku = f (dividend) O dividendové politiky
Dividendova politika =
a) obecné - zpilisob, jakym se zisk po zdanéni déli mezi
— dividendy a
— zadrzeny (nerozdéleny) zisk, tj. zisk pouzivany k jinym ucelim
b) sekundarné (néasledné) - stanoveni vyse dividendy na jednotlivé druhy vydanych akcii

Kriticky vyznamné < schvalovano valnou hromadou (tedy viastniky), nikoli pouze managementem.

Kritéria:
dividendy
1) 00000000 =vyplatni pomér (dividend pay-out)
zisk po zdanéni dividendovy podil

Je 1 pfedmétem planovani. I za narodni ekonomik jako celek.

nerozdéleny zisk
i) D0OO0D0OD0DOODO = aktivizacni pomér (plow back ratio)
zisk po zdanéni =PLOUGH

2. Zakladni druhy dividendové politiky
A) stabilni dividendova politika

= politika stabilizace dividend
= politika vyhlazovani dividend
Cil: zabranit vét§im meziro¢nim vykyvim dividendy
U
Kolisani podilu dividend na zisku po zdanéni.

TREND (dlouhodoby) obou veli¢in je stejny; dividendy jsou viak PLYNULEJSI A ZAROVEN ZPOZDENE

Ve stabilizovanych ekonomikach preferovano [ vyhovuje
a) akcionartim (stabilni vynos)

b) managementu (signal dobrého financniho postaveni firmy = dobra prodejnost akcii)



B) politika stalého dividendového podilu

dividendy
Kritérium =0 0 0O 0 O O O = konstanta (meziro¢ng¢)
zisk po zdanéni
U

Kolisani absolutni vyse dividendy.

Historicky nejstarsi, dnes malo pouzivana.

C) pasivni rezidualni dividendova politika = rezidualni dividendova politika
Zisk se reinvestuje, pokud jsou investi¢ni prileZitosti s vy$$im vynosem, nez je pozadovano.
Teprve zbytek zisku jde do dividenda.

Pozadovana rentabilita = naklady ob&tovanych (ztracenych) pfilezitosti typického akcionare
D) politika nizkych dividend béhem roku a prémie na konci roku
Dovoluje pruzné zadrzovat zisky (pokud to financovani podniku vyzaduje) a pfitom zaruCovat zaru¢enou Uroven

dividend.

PouZzitelnost (vhodnost) dividendové politiky:

ad A) stabilni dividendova politika

vEtsi spolecnosti, vetsi pocet akcionari, zavedené (,,dospélejsi®) firmy
ad B) staly dividendovy podil

omezen¢ pouzitelna
ad C) rezidualni dividendova politika

mensi spolec¢nosti, mensi pocet akcionaru (vybranych ?), zacinajici firmy
ad D) nizka dividenda + prémie

v podminkéch rychle se ménicich:

— ziskli a/ nebo

— investi¢nich potieb

3. Dividendova politika a. s. v CR

Rozhodujici skutecnosti:

a) nedostatek vlastniho kapitalu na

— technologické inovace (pfedevsim)
— vyrobkové inovace (firemni aplikovany vyzkum)
NAZNAKY ZMENY TRENDU!

b) relativné tvrda restriktivni politika bankovni soustavy

— urokové sazby

— dlouhodobé Gveéry



c) problematicka uroven rozvoje kapitalového trhu

— prakticky nelikvidni vétSina emisi

— nerealistické ceny

— nizka efektivnost trhu

efektivita
U

Ptevazujici trendy:
a) rozhodujici ¢ast zisku po zdanéni se reinvestuje
b) dividendy se vyplaceji omezené a nebo vubec ne
¢) tvorba zisku po zdanéni nepatfi k vysokym firemnim prioritam  ALT.

d) vykonnost firem neumoziiuje tvofit zisk

4. Druhy dividend a akcii

Dividenda = podil na zisku spolecnosti =
Je vyplacena ze:

zisku bézného roku

— nerozdéleného zisku minulych let

statutarnich a ostatnich fonda ze zisku

— zakonného rezervniho fondu (ve vysi dobrovolnych ptidéli)

Po splnén podminek:

a) Cisté obchodni jméni = zakladni jméni + povinny objem rezervniho fondu

b) musi byt proveden povinny ptidél do zakonného rezervniho fondu a musi byt uhrazeny dosud neuhrazené
ztraty minulych let

¢) NIM bud’

i) plné ucetné odepsan, nebo

i) cetni zistatkova hodnota < nerozdéleny zisk minulych let
+ hodnota statut. a ostatnich fonda ze zisku

+ hodnota zadkonného rezervniho fondu v tom rozsahu, v jakém nebyl ze zakona vytvoten

i) kmenové akcie
dividenda bézna ¢i kmenova
ii) prioritni akcie = PREDNOSTNI PODIL NA ZISKU
— dividendy prioritni (pfednostni)
Priorita musi byt podrobnéji specifikovana (stanovy).
— kombinovana podilova prioritni dividenda
vyplaci se bud’
* pevna Castka (prioritni dividenda)

e bézna dividenda



Zpusoby vyplaty dividend:
— hotovostni dividenda (v penézich) - nejcast&jsi
— obligaé¢ni dividenda (v podob¢ obligaci) - malo casté

— majetkova dividenda (vyplata v nepenéznim majetku)

Pravidelnost vyplaceni dividend:
— dividenda Fadna
vyplacena v pravidelnych ¢asovych intervalech =
¢ stabilni slozka (bude se opakovat)
¢ informace o perspektivach spole¢nosti
— dividenda zvla§tni (mimoiadna)
vypléacena pfi zvlastnich piilezitostech, a to
e vSem kmenovym akcionafim
* nékdy i majitelim prioritnich akcii

Technicky, pravné a danové mezi témito dividendami neni rozdil.



