Firemni finance pro PH

Prednaska 13 +

13. ZMENY VLASTNICKYCH VZTAHU V ROZVOJI FIRMY

13.1 Cile zmén vlastnickych vztaht (pratelskych i nepiatelskych)

a) bezprostiedni divody pro zménu (goals)

1) u ,klasické* diverzifikace (rozlozeni) rizika

vyznamny pokles celkovych pfijmu

krach jedné hlavni aktivity a => vyznamny propad piijmi

i1) u ,,obranné‘ diverzifikace

nevyuzité vyrobni kapacity (vlastni firmy)

vertikalni konkuren¢ni hrozby

horizontalni konkurencni hrozby (spojeni proti ,tfeti stran¢“ — GREENMAIL
<=> ferny & bily rytit & golden parachute — role managementu) = OCHRANA
VLASTN{ KONKURENCN{ POZICE

neadekvatni technologicka zékladna firmy

1i1) u diverzifikace ,,vyuzitim ptilezitosti,* tzv. , NEKUPTE TO!“

b) konecny

pozice

mam realnou Sanci dostat se mezi $pic¢ku (FORTUNA 500 size ranking)

ziskani dalSich (dodate¢nych) zdroji (kapacita, podil na trhu, levna
kvalifikovand prac. sila); obecné spekulace na SYNERGIE

vyuziti volnych finan¢nich zdrojl (a jiné investicni moznosti nevidime)

vyuziti statni podpory (v méné€ rozvinutych zemich — danové prazdniny,

regulace dovozu!, politika zaméstnanosti, atd.)

cil (objective) — rozvoj / rist firmy ¢i obecné posileni jeji konkurenéni



13.2 Techniky zmény vlastnickych vztahu

a)

spekulacni odkup (Leverage buyouts)
- nakup kryt cizim zdroji (avéry)

- obvykle je kupovana firma
* bez dluhi
* s vysokou schopnosti majetkovych zaruk => ruceni (avéry, hypotéky)
» generator CF

* v dobr¢ situaci i s dobrou perspektivou

? kdo a pro¢ by takovou firmu prodaval ?

b)

g)

prodej / ndkup majetku
- zeStihleni / restrukturalizace u prodavajiciho (PROSTE TO NEUMIME)

- diverzifikace u nakupujiciho

nakup akcii

- potteba ziskat nutnou miru vlivu
prevzeti podniku managementem (Management Buyout)
rozdéleni firmy
zéanik firmy

- bez likvidace (akvizice)

- s likvidaci

upadek <= neschopnost plnit zdvazky, zavazky > majetek firmy



13.3 Typy a formy integrace
a) typy
1) horizontalni (podniky stejnych ¢innosti)
i1) vertikalni (podniky s navazujici nebo dopliujici aktivitou)

ii1) konglomeratni (bez navaznosti)

b) formy
1) na zékladé¢ KOOPERACE

- tiché spolecnosti
- konsorcia (sdruzeni — spole¢né vyuctovani)
- kartely

- CENOVY

, ptisn¢ zakazano

« ODBYTOVY
« VYROBNI (normovani, typizace)
« KONDICNI (napt. dodaci podminky a vse ostatni)

i1) na zdkladé KONCENTRACE => jednotné vedeni, jediny pravni
subjekt
. fize splynutim (consolidation) => NOVA FA
ZACLENENI = = slou¢enim (mergers) akvizice
Holding= nakup rozhodujiciho ake. podilu

13.4 Typy akvizici
mergers &
acquisition
a) strukturalni akvizice

- statutor merger ]/

- affiliation (akvizice jako pobocka, existuje dale)
i acquisition
- asset purchase (koupé majetku)



b) diverzifikace

- do trhli neptibuznych

- do trht pfibuznych
1) Regional Market Extension
2) Technology Market Extension (hlinik pro cokoliv)
3) Markets for Substitute Products (substituty na stejném trhu)
4) M. for Complementary P. (pocita¢ -> tiskarna -> népln¢)
5) Upstream Markets (ovladnuti trhu kone¢ného produktu — vina pro

svetry -> trh svetrl)

13.5 Integrace a rentabilita novych celki

a) problém = nedostatek RELEVANTNICH dat

b) otazka skute¢nych pficin vyvoje k integraci a po integraci

c) zkuSenosti (typické) na trovni ROE
- po integraci jako akvizice mirn¢ ztratova
- ndro¢né na faktickou realizaci => 1x za 2 roky = MAX

- po zvladnuti realiza¢ni faze se rentabilita nového celku zvySuje

d) zasadni otazka
# proC integrovat, ale

= jak integrovat EFEKTIVNE

e) obecny trend)
- velké nadnérodni celky
- globalizace

- postaveni a progndza firem malych (inovace, zaméstnanost)



