y y 4 \""- e
- \ ) Eva Tomaskov f

eva.tomaskova@]lalv.muni.cz



mailto:eva.tomaskova@law.muni.cz
mailto:eva.tomaskova@law.muni.cz

'Y AR 4

Faktory ovlivaujici strategicke

financni rozhodovani

e Externi prostiedi ’ ~ : ;
- e Exogenni faktory ' \t/
e Konjuktura
e Inflace \
e  Endogenni faktory \}

o Rozpoctova politika statu zejmeéna pak danova _
/ e Moneta ﬁohtlka Cl\fB ze]mena Se diskontnich sazeb a povinnych f
minimalnich rezerv \

e Rozvoj investicni mfrastruktury, zeJmena podminky, které musi financ¢ni subjekty
splnit, aby mohly plsobit na financnim trhu

e Interni prostredi )

° C|Ie organizace
Zivota podn|




* Faze ¥ivotniho cyklu firmy

.-/f-, il
e Zalozeni ’ : _,
e vysoké vydaje | \\j/
e Ziskavani zdrojl, intenzivni vyroba, fizeni dle objemu

e Cil: prirQistek trzeb

Vet Rust )

e Vraci se Cast penéz
e Dosahovat zisku a ten mvestovat fizeni dle likvidity

e Prisun z astnlch zdrojd, ty uZivat i na splaceni, aby nedochazelo k
vysokému 1zovani =

e Investice spojo Fi U prioritou na zakladé CSH
Kladny pfistu '

-




Zivot podniku

- e Rust podniku — trvale udrzit yrist |
e Stabilizace podniku — podnik dosahl optimalni velikosti s N
ohledem na prileZitosti trhu (investice se rovnaji_ odpistim) e

- e Schopnost podniku udrzet vIasznl existenci I
e Schopnost podniku produkovat co nejlepsi hospodarské vysledky

e Nutnou podminkou je perspektiva dlouhodobé likvidity (ddlezity
udrzovat stejny pomeér dluhd podniku k trvale vlozenému
vlastnimu kap _.

/ e Finantni zdravi

e Financni tisen

e Prechodné stavy me
° L|kV|d|ta neni ohroz
f"/ e Podnik ob¢ neznimi toky, vykazuje

financni tisni:




e Strategie maximalizace roCnich vynost
e Strategie rlistu ceny investice

e Strategie rlstu ceny investice spojena-s
maximalnimi rocnimi vynosy (ideal, v praxi je
vsak obtizna jeji realizace)

e Agresivni investicni strategie (vysoky stupen
rizika)

e Konzervativni investicni strategie (nizky
stupen rizika)

e Strategie maximalni likvidity (pouziva se,
kdyz je nestabilni ekonomicke prostredi —
vysoka inflace)




<= Maximalizace trzni hodnoty

e Dividendovy pfijem (Celkovy’/’vy’/nos akcie): : ,
V=D + (G- Cy) - 50

e Zisk z prodeje akcie (Vynosova mira akdie - %):

/™™ V= (D\;' (C, ?'to)) / Cy x 100 \ " (

CV - celkovy vynos z a_kéie
D — dividenda na akcii

rd

redevsim ocekavana mira
mer u ruznych variant
prognozy budouciho vyvoje

Pro stanoveni za
vynosu, tj. odh
vyvoje. Odhad
atd.

‘Océekavané

(_/-vy’/nosy a

v"/_nosy budou
ali

je nezbytné
zovat na so |




Vnitrni hodnota akcie

SR

 VH=3D/(1+

j (1+i)t \

/ ~ VH - vnl\ﬁpl hodnota akc e \ f
D, — oC kavane d|V|dendy v jednotlivych letech
' a akcie v n- tem roce




e e | KAk
odeviasnika




Fmancovanl obéezného

/

e Umirnéné )
e Sladéna zivotnost aktiv se splatnosti

asiv —
e Z dlouhodobych z OJur;e financuje s%é‘lmajetek

“astala cast obezneho ajetku

e Z kratkodobych ci I oju se financuje obézny
NEIEE '

- e Z dlouhodobyc
fixni i obezny




.-~ Financni restrukturalizace
~ podniku ve financni tisni

D PFechodn{/' nebo tr\}alej” stav, ktery méze mit \\ __
podobu: —
e Krize likvidity ) ~—

° Krizé*—-v{nosnosti [

e Finanéni restrukturalizace méize mit podobu:
e Restrukturalizace kapital -
e Obnova likvi

e Upadek — /
e Nizka nebo negat )nost rozvoje)
- o Nesolventnost (n m zavazk{m)
e B ava ni hodnotu podniku)

T




-~ Financni restrukturalizace

rv 7

podniku bez vyraznych potiZi

it financni zdravi podniku \\:J

e Opatreni v oblasti aktiv
e Stala aktiva — rovnovaha meonzsahem stalych ml'i_ch

o
~ Smyslem reStrukturaIiz,éce jezler

potfebou _
/ ~, ® Obézna a\'glva — prlmerenost sob, rozsahu a struktury f
ﬂc()\t'nlde%?ve_ a odhadu potireby finan¢nich prostredk( 1. stupné
idity

e Snizit danov
érll a dalSich zavazkl

e Prodlouzit
e Vylepsit iriziko/a celkovou image
podniku |




7 dAvodu zis an| hotovost| se

< Varovné signaly bankrotu

.-‘f“'

\'4

Uvolnéné financni fizeni — nikdo neni schopen vysvétlit, nag se,
vydavaji penize L
Manazeri nemohou dolozit' nebo vysvetlit vyznamné transakce
Z divodu zvySeni trzeb a z eijwl' penéznich tokd '\__/__ajl'

zakaznici veliké slew

zaviraji smlouvy na\odber J
vyrobkd v mensim nez standardnim mnozstvi

Banky pozaduji dohody, Ze jejich uvéry maji prednost pred
ostatnimi vefritel

Klicovi zaméstn
Nedostatek
Neni placen
Dodavatelé

jednavky

- Zvyseni poctu stiznos




Sanace podniku

e Uplatnénim prisné finanéni di ipliny | \ |
e Radikalni snizeni nakladu N—
e Prodej vyrobku USpOkO]U]I ich pozadavk\é\
Ve ocekavam\zakaznlka po vs}ech strankach \ (

e Faze ozd vneho procesu podnlku

Iadnl'ch;_,dblastech
obchodni, financni)
avnym planem

Formulace
Ozdravny
Kvantifi
Realizace ozdrav




Bankrotni modely

‘-""-_.’

e Stejné jako bonltm’mo Iy‘ uzivaji pomerove
ukazatele k sestaveni jediného Cisla, které vypovida

0 stavu podniku \

/ e Jsou zalozény na vysledCJch vyzkumu pomferovych
ukazatell u vybraneho vzorku podnikd

e Bankrotni
k ostatnim

| pouze ]ako doplnék

e QOd bonitnich mod




AItmanuv index (Z-skore)

PouZiva se j ko doplnek financni Iyz zejména u podnikl
stredni velikosti = \\j/

Altman vypovida o priblizeni se)bankrotu cca 2 roky predem

c> cké prostred| puvodm Altman upraven (zejména

V CR - Speci
ebn| neschopnostl)

o prvky pl

e 6 hodnot —
o ze zjisté eficientgf,' Altman tvori
vazeny -
Pou2|va se pri sledov sledku podniku v
case




Z-koeficient

N . L= 1’2 Xl + 114 X2 + jl7Z0; X4 + _W IO X5 + 11 X6 \\:!

X, = Cisty pracovni kapital / aktiva
X, = kumulovany zisk z minulych let / aktiva \
/ _)__<3 = zisk pred zdanenim a uroky / aktiva [
X, = vlastni kaz\kal / dluhy Ao A \

vynosy / aktiva
ute splatnosti / vynosy

e Pasmo Sedé zony:
ankrotu:




Index IN

fungug]e na podobnem brmu ‘jako Altman, doporucuje se
rocni hodnoceni financniho zdravi | K

e Posouzeni finanéniho rizika cestjvch podnikd (vy\L?thNatupu Z

ceskych ucetnich Wkazu)

e Index IN za_:n)nUJe szastnostl ekonomické situace \

- e Pasmo bankrotu: m




Index IN — rok 2005

/,..---’

e Index IN: ’ ~ -'
IN05 : (g)glgAA/‘é% + &é)J)EBI /U + 3,97 EBIT/A + 0,21 V/A +
+ + \\

A — aktiv | (
CZ - cizi %I‘O]e £ N/ \

EBIT — hos odarsky vysledek pred zdanenlm a
splacenim urok

U — naklado

KZ — kratkodobé

/\. ®co o0 oo
0
cC
|







