FINANCNI RIZENI

Penézni prostredky
- penézni prostfedky (PP) pfedstavuji Cast aktiv podniku a to tu ¢ast, ktera ma
podobu:
O hotovych penéz
O penéznich forem (zejména vkladir)
O ekvivalentu PP (ceniny — stravenky, CP, sménky,...)

- nesmi se sméSovat pojem PP a hotovost

- penézni prostfedky v ramci financovani podniku nejsou tokovou veli€inou, ale
stavovou veli¢inou

- stav penéznich prostifedkl pfedikuje schopnost podniku dostdvat svym
zavazklim a z toho lze odvodit likviditu podniku

- likviditu maze podnik zajiStovat 1 jinymi zplisoby nez drZzenim hotovosti,
protoze drzba penéznich prostiedkll je spojena s naklady, ale neptindsi
prakticky zadny zisk

- hlavnim tkolem manaZeri je najit inosnou miru penéznich prostiedk, které
podnik ma ihned k dispozici a tim, aby mohl kdykoliv dostat svoji likviditu

-z hlediska vykazovani jsou penéZni prostiedky vykazovany v rozvaze ve
finan¢nim majetku podniku

- existuje celd fada dalSich finan¢nich instrumenti, které ptedstavuji finance pro
podnik

- jde napf. o kratkodobé nebo dlouhodobé CP, akcie, statni pokladnicni
poukéazky,...

Podnikovy kapital
- z ekonomického hlediska jde o jeden z nejdilezitéjSich vyrobnich faktori

-z hlediska financi se pod timto pojmem rozumi souhrn veSkerych vlozenych
penéz do podnikani (at’ uz vlastni nebo cizi kapital)

- podnikovy kapital Ize tfidit z nékolika hledisek:
O vlastni
O cizi

O kratkodoby

O stiednédoby

[ dlouhodoby
atd.



Finanéni majetek

ta ¢ast majetku podniku, ktera vedle penéznich prostredkl zahrnuje 1 jina
finan¢ni aktiva

Finané€ni zdroje

penézZni prostfedky miZe podnik ziskavat nejriznéjSimi zpisoby a
z nejriznéjsich zdroji
témito zdroji se rozumi urcité véci, které nejsou dokonale vymezeny
finan¢ni zdroje proto nejsou presné nikde definovany
finan¢ni zdroje se Casto ztotoziuji s pojmem podnikovy kapital
nékolik definici financnich zdroju:
O za finan¢ni zdroje mohou byt povazovany takové zdroje, které poskytuji
penézni prostiedky a podnikovy kapital
O finan¢ni zdroje jsou souhrny penéz, které podnik ziska za urcité casové
obdobi a to prodejem svych vykonl
O finan¢ni zdroje jsou veskeré trzby podniku [ nejpouzivanéjsi definice

finan¢ni zdroje jsou vychodiskem pro hodnoceni finan¢ni situace podniku
v ur€itém casovém obdobi

Finance podniku

finance podniku zahrnuji pohyb penéznich prostfedka, kapitalu a finan¢nich
zdrojti a to pohyb, pfi kterém se podnik dostavéa do riznorodych
kvantitativnich a kvalitativnich penéznich vztahii s ostatnimi podnikatelskymi
subjekty, ale také se zamé&stnanci a staitem

financ¢ni Fizeni je definovano jako subjektivni ekonomicka ¢innost zabyvajici
se ziskavanim pro podnik potifebnych penéznich prostiedki a kapitalu a to

z raznych finan¢nich zdroji (= financovdni) a poté pfemistovani penéz do
ruznych forem nepené¢zniho majetku (= investovani)

s timto je spojena i dalsi ¢innost — rozd€lovani zisku (dividendova politika)

to vSe se déje s cilem maximalizace trzni hodnoty vlastniho majetku firmy

zakladem finan¢niho fizeni je finan¢ni rozhodovani o vybéru nejvhodnéjsich
variant pohybu penéz, kapitalu a finan¢nich zdrojii a kontrola realizace téchto
rozhodnuti

Cile a principy finan¢niho rizeni

finan¢ni fizeni je nejen dominantnim, ale 1 integrujicim Cinitelem (roli) pii
fizeni podniku



- tyto role spo€ivaji v tom, Ze veskerd ¢innost podniku je spojena s pohybem
penéz (zakladani, provoz, ukonceni nebo spojeni ¢i rozdé€leni firmy)

- zékladem méfeni aspéSnosti podniku jsou finance

- sale se tyto role projevuji v tom, ze vSechny podniky, které chtéji uspésné
fungovat si stanovuji finanéni cile (jsou soucasti ostatnich podnikovych cilit)

- v soucasné dobé& uz neni pouze jediny cil — maximalizace zisku

Cile financniho Fizeni

- strategické (zakladni)

- udrZeni finan¢ni stability

- finan¢ni cile

- maximalizace hodnoty majetku (akcionaii)

- integrace ¢innosti

- uspokojeni zakaznikii

- dosahovat stalé likvidity — likvidita - schopnost splacet (vyplatit) vklady

vetitelim (u bank)

likvidnost - schopnost pfeménit finan¢ni instrument
(akcie...) na penize

Principy financniho iizeni
-k uspé€Snému zajiStovani cill je nutné se opirat o zdakladni principy financniho
Fizeni
- rozliSujeme jich n¢kolik:
- princip penéznich tokl
- tento princip zdlraziiuje, Ze pro finan¢ni fizeni jsou dilezité penézni
toky (jak podnik ziskava ptijmy a jak je vydava)
- podnik sice mize vykazovat zisk, ale mize byt ve velice Spatném
finan¢nim stavu
- tento princip se prosadil 1 v naSem ucetnictvi (CASH FLAW)

2) princip Cisté soucasné hodnoty

- mélo by se investovat jen do ¢innosti, které vykazuji ¢istou
soucasnou hodnotu kladnou (pozitivni)

- Cista soucasna hodnota predstavuje rozdil mezi diskontovanymi
penéznimi piijmy z urcité ¢innosti a vydaji na tuto ¢innost

-z tohoto pohledu zohlednuje nejen vysi penéznich prostredki a
vydajt, ale 1 jejich ¢asové rozloZeni

- soucasnd finan¢ni teorie uptednostiuje tento princip pred hlediskem
navratnosti penéznich prostiedkl

3) princip respektovani faktoru casu
- zésada, kterd se d4 zejména v bezinflaénim prostiedi vyjadrit
pravidlem, Ze koruna, kterou méam ted’ nema stejnou hodnotu, jako
kdybych ji ziskal zitra



- jde o investovani a ziskdvani ziski

4) princip zohlediiovani rizika
- v kazdém podnikani existuje riziko

5) princip optimalizace kapitalové struktury
- musi se najit optimalni bod (pomér) mezi vlastnim a cizim kapitalem

6) princip zohlediiovani stupné efektivnosti kapitdlového trhu

- vychazi z teorie efektivnosti kapitdlovych trhii

-z tohoto pohledu se rozliSuji 3 stupné efektivnosti:
O vysoce efektivni
O stiedné efektivni
O neefektivni

- zadné trhy se nikdy nemohou chovat zcela efektivné, kvili existenci
urcitych anomalii

7) princip planovani a analyzy finan¢nich udajt
- pii financnim fizeni se musi planovat a jejich plnéni analyzovat

Hlavni oblasti a organizace finanéniho fizeni

- zajiStovani finan¢nich zdrojh pro zaloZeni a dalsi rozvoj podniku

- volba optimalni kapitalové struktury

- financovani a fizeni obézného majetku

- vlastni investovani penéZnich prostredkii do fixniho majetku (HIM a
NEHIM)

- rozdélovani podnikového zisku s ptfihlédnutim k dafiové politice statu

- provadéni finanéni analyzy

- financ¢ni planovani tvorby a uziti internich i externich finan¢nich zdrojt

- vnitini fizeni integrovanych podnikatelskych celkt (koncerny,
holdingy,..)

- uziti zahrani¢niho kapitalu z hlediska moznosti ho ziskat a z hlediska
ménovych kurzi

- finan¢ni fizeni pii akvizicich a fazich

Vyvoj finan¢éniho fizeni
- pocatkem 20. stoleti se zac¢ina financni fizeni oddélovat od ostatnich Cinnosti
- v této dobé€ zacina prevladat nazor, Ze finan¢ni fizeni je vrcholem celého fizeni
firmy (diive bylo chapéano pouze jako dopln¢k)
- od této doby se financni fizeni vyd¢€luje jako samostatna védni disciplina,
zainaji vznikat samostatné fidici utvary, které se zabyvaji financnimi toky a
finan¢nim fizenim



z hlediska vlastniho vyvoje se ptiblizné ve 30. letech soustfed’uje jak teorie tak
praxe z oblasti ziskdvani kapitalu a to v souvislosti se vznikem podniku
teoretici fesili problematiku externiho a interniho kapitalu a jejich vazeb

od 30. let v souvislosti s hospodatskou krizi se véda zacala opirat o ziskavani
ciziho kapitalu a s tim spojenych rizik

zaroven dochazi ke koncipovani prvnich metod finan¢ni analyzy

velkym dopadem na vznikajici koncepci finan¢niho fizeni mélo zavadéni
informacnich technologii (v 50. letech)

v soucCasné dob¢ je snaha vylepSovat dané metody a zlepSovat piistup

k informacim, racionalizovat finan¢ni fizeni

Financni rozhodovani
Tvypy finan¢niho rozhodovani

finan¢ni rozhodovani je proces, pfi kterém dochézi k vybéru optimalni varianty
ziskavani penéz (podnikového kapitalu) a a jejich uziti a to v kontextu
s hlavnimi finan¢nimi cili podniku
je nutné prihliZet ke vSem omezujicim podminkam
existuje fada typu finan¢niho rozhodovani (rozhodovacich situaci):
- rozhodovani o celkové vysi kapitalu pi1 zakladani podniku
- rozhodovani o struktute podnikového kapitalu (pomér mezi vlastnim a
cizim kapitalem) s ptihlédnutim k realizovatelnosti rozhodnuti
- rozhodovani o struktufe majetku
- rozhodovani o zptsobu investovani (zhodnoceni vytvoreného kapitalu)
- rozhodovani o rozd€lovani zisku podniku
- rozhodovani o mnozstvi kapitalu ur¢eného na investovani (v ramci
zakonnych limit)
- rozhodovani o riiznych formach fizi a akvizic

vSechny tyto typy se tykaly strategického finan¢niho rozhodovéni

pro strategické a dlouhodobé finan¢ni rozhodovani je typické, Ze se musi
respektovat faktor ¢asu a vyssi stupen rizika

v ramci strategického rozhodovani musi manaZzefi provadét fadu kratkodobych
rozhodnuti a to takovych, které se vztahuji k problémiim kratkodobého
majetku a kapitalu

1 v rdmci finanéniho rozhodovani plati, Ze ¢im kratsi asovy horizont tim mensi
mira rizika

specifické rysy kratkodobych finan¢nich rozhodnuti:

O rozhodovani o velikosti a struktuie OM (optimalizace penéznich
prostiedk, investice do kratkodobych CP, vyse pohledavek, stav
zasob,...)

O rozhodovani o optimalnim slozeni kratkodobého kapitalu



O rozhodovani o prvcich ochrany proti riznym formam rizika

Faze financéniho rozhodovani

1) vymezeni financniho problému a stanoveni kritérii finan¢nich cili

2) analyza informaci a podkladd nutnych pro rozhodovani — zakladnim zdrojem
ziskavani informaci je okruh ucetnictvi

3) stanoveni riiznych variant feSeni problému

4) urceni kritérii pro vyb&r optimalni varianty a hodnoceni variant kritérii

5) vlastni vybér — volba optimalni varianty

Finan€ni rozhodovani a vliv danové soustavy na finan€ni rozhodovani

- finan¢ni rozhodovani souvisi s rozhodovanim se na zéklad¢ toho, jak se
rozhodnuti tyka problematiky dani

jedna se o rozhodovani v kratkodobém 1 v dlouhodobém horizontu
dang ovliviiuji podnikovou aktivitu v kazdém staté
jednim z problémi je stanoven objemu dani, ktera je od podnikii vybirdna (mél

by se optimalizovat objem dani)

existuje pfima souvislost mezi objemem vybiranych dani a efektivitou

hospodateni podniku

odvodova dafiova povinnost v Ceské republice je jedna z nejvyssich na svété
zakladni typy dani:
O piimé

dan z ptijmu FO

dan z ptijmu PO

dan z nemovitosti

dan z pievodu nemovitosti
dan dédicka

silni¢ni dan

O nepiimé

DPH
Spottebni dan

daniova soustava by méla byt relativné stabilizovana
z hlediska hospodatstvi maji Casté zasady do danové soustavy

kontraproduktivni vliv (sniZuje se diivéra podniki)

Dané z piijmu

u nas se od r. 1993 danova struktura vyrazné nezménila
vybér a urovani dani se v CR tidi soustavou danovych zakont

- danové zatizeni FO a PO je rozdilné
- u FO jde o zatizeni pasmové, kdezto u PO je dan jednotnd a v soucasné dobé&
probiha jeji snizovani



tato dan hraje velkou roli pfi rozhodovani jakou formu podnikani bude podnik
provozovat

z hlediska dané€ z pfijmu miZe vstupovat investi¢ni majetek do naklada
prostfednictvim odpist

systéem odepisovani je dalezity z hlediska rychlosti ,,vstupu® majetku do
nakladl — v soucasnosti se zkracuji doby odepisovani

toto ma pozitivni vliv na investovani [] rychlejsi navratnost

danové zatizeni ovliviiuje 1 vstup ciziho kapitalu do republiky

tento fakt mize byt feSen tzv. danovymi prazdninami za splnéni urcitych
podminek

Majetkove dané

nejsou vybirdny z Zadného ptijmu, ale z hodnoty majetku

s mnohymi danémi jsou spojeny takoveé vydaje, Ze se nevyplaci ji ani vybirat
(napt. dan z nemovitosti)

z tohoto diivodu je dan€ z nemovitosti nevybiraji napt. v Anglii, Francii,
Belgii,..

Nepiimeé dané

jsou vyuzivany ve vSech trznich ekonomikach a tvoii hlavni pfijem rozpoctu (u
nas piedstavuje % piijmu rozpoctu)
v ramci vstupu CR do EU se méni hranice platcovstvi DPH
jak daifiova soustava, tak finan¢ni rozhodovani se ned¢je v uzavieném cyklu,
ale je soucasti rozhodovani finan¢nich trhi
tam se vytvareji ceny finan¢nich instrumentl — vytvaii se hladina Grok
na financnim trhu se pohybuji nejen vSichni podnikatelé, ale 1 ostatni FO
z hlediska finan¢niho rozhodovani je diilezité ¢lenéni finan¢niho trhu na:
O pfimy — mezi stranami obchodu se nevyskytuje zadny zprostredkovatel
O zprostiedkovany — existuje zprostiedkovatel, ktery obchod zprostiedkuje
(banky, zprostfedkovatelé,...)

sekuritizace — obecny proces, ktery spociva v ptesunu pené¢z pomoci CP na
ukor presouvani penéz pomoci klasickych tivérovych technik
CP se povazuji za jist€jsi zptisob alokace z diivodu lepsi vymozitelnosti dluhu



