Uvod do firemnich financi
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Uvodni informace, organizace semestru

. Opakovani latky z bakalarského studia
. Problematika firemnich financi, zaklady financni analyzy, Cista souCasna hodnota

. Dluhovy kapital spolecCnosti, prioritni a kmenové akcie

Modely ocenovani opci

. Zasady podnikového investovani a tvorba hodnoty
. Ocenovani strategickych pfilezitosti a problematika realnych opci

. Volba kapitaloveé struktury a jeji dopad na hodnotu spoleCnosti

Naklady na kapital

— 10.Dividendova politika

— 11. Externi zahraniéni host (Mergers and Acquisitions)

— 12. Corporate Governance a hodnota podniku
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Vyukové metody

— Prednasky, seminare a povinna literatura
— Kladen duraz na diskuzi v seminarich

— Materialy distribuovany v prabéhu semestru

— Povinna literatura:
— BREALEY, Richard A., Stewart C. MYERS and Alan J. MARCUS. Fundamentals of
corporate finance. Tenth edition. New York: McGraw-Hill Education, 2020. xxxi,
728. ISBN 9781260566093.

— BREALEY, Richard A., Stewart C. MYERS and Franklin ALLEN. Principles of
corporate finance. Thirteenth edition. New York: McGraw-Hill Education, 2020. xxx,

918. ISBN 9781260565553.
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Podnikove finance: definice a slozky

= zobrazuji pohyby penéznich prostredku, podnikového kapitalu a
finanénich zdroju podniku
— Peneézni prostredky
— Penize na uctech, v pokladnée
— Funkci je predevsim zabezpeceni likvidity
— Podnikovy majetek
— Soubor hmotnych i nehmotnych aktiv podniku
— Financni zdroje

— ,Nadfazeny“ pojem penéznim prostfedkiim
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Cile podnikani — hlavni cil

— Maximalizace zisku

— Staticky ukazatel
— Spoléha pouze na ucetnictvi
— Nezohlednuje riziko

— Maximalizace trzni hodnoty

— Castedné eliminuje nedostatky ukazatele ,zisk"
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Etika maximalizace trzni hodnoty

— Stfet zajmu shareholderu, zaméstnancu, zakazniku, statni spravy, ...

— Nejasné definovana eticka pravidla vs. zakonna omezeni

— ,green” issues vs. ziskovy pragmatizmus
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Trzni vs. ucetni hodnota

— Trzni hodnota:

— aktualni hodnota, kterou odrazi trh; tokova veliCina zavisla na aktualni trzni
situaci

— Pouziti napf. pfi ocenovani podniku (samostatna kapitola v zavéru
semestru)

— Ucéetni hodnota:

— ,heaktualizovana® hodnota z ucetnictvi

— neodrazi aktualni situaci (alespon ne s kazdou zmeénou)

— staticka veliCina

— snadnegjSi zjiSteni a pouziti — zejmeéna v ucetnich vykazech, v rade
ukazatell vykonnosti a metod hodnoceni efektivnosti investic
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Kratkodobe (parcialni) financni cile

— Platebni schopnost (likvidita)
— Schopnost generovat zisk (rentabilita)

— Financ¢ni rovnovaha/stabilita

— Definovana predevsim vhodnou financni strukturou

— Okrajové definovana i vhodnou majetkovou strukturou (zpusob alokovani

zdroju)
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Platebni schopnost (likvidita)

— Likvidita = schopnost podniku byt likvidni, tj. dostavat svym

zavazkum

— Likvidnost = schopnost majetku premenit se na penezni prostredky

(pfipadné na jiny typ likvidnéjSiho majetku)

— Ukazatele likvidity
— Beézna likvidita = Obezna aktiva / Kratkodobé zavazky
— Pohotova likvidita = (Obé&zna aktiva — zasoby) / Kratkodobé zavazky
— Okamazita likvidita = Kratkodoby financni majetek / Kratkodobeé zavazky
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Cash pooling ve vztahu k likvidite

— Sdileni penéznich prostfedkt ruznych uctu (entit), nejCastéji
materska a dcerina spolecnosti.

— Tlak na likviditu je tak nizSi (neni vyjimka ani hodnota blizici se k
nule).

— Pozor na interpretaci ,zdravée® miry likvidity, s vyuzitim sdileni
penéznich prostfedku pozadavek na likviditu klesa.

— Cash-pooling muze vést nejen k niZzSimu nakladu penéz, ale i k
redukci uvéru, optimalni miry zadluzeni a samofinancovani, danovym

efektum.
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Problémy se zménou struktury aktiv a pasiv

— Optimalni slozeni vlastnich a cizich zdroju je v poméru 40 — 60 %.

— Presna hranice neexistuje, vzdy zavisi na konkrétni spolecnosti, trhu

apod.

— Ke zméné dojde snadno — vyplaceni nerozdéleného zisku, uhrada

ztraty, ...

— Problémy s nerovnosti:

— Vysoka zadluzenost (vadit bude zejména bance pfi poskytovani uvéru)

— Muze byt pfekazkou pfi Zadosti o dotaci

— Kapital je zbyte¢né drahy, nebo alespon existuje moznost uspory nakladu
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Schopnost generovat zisk (rentabilita)

— Zakladni vztah
— Zisk / vlozené prostredky

— Ukazatele rentability
— ROA = zisk / aktiva
— ROS = zisk / trzby
— ROI = zisk / investice
— ROE = zisk / vlastni kapital

— ROCE = zisk / (dlouhodobé zavazky + dlouhodobé uvéry + vlastni kapital)

— Omezeni ukazatelu
— RUzné podoby zisku
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Slaba stranka ukazatelu rentability

— Kratkodobé lehce ovlivnitelné (alespon ¢astecne)
— Opatrné s ukazatelem ROE (selhava pfi zaporném VK)
— Nekonzistentni pouziti jednotlivych forem zisku

— Zcela staticky ukazatel
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Zakladni financni vykazy

— Rozvaha

— Vykaz zisku a ztraty
— P¥iloha

— Vykaz cash-flow

— (Vykaz o zménach VK)
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Rozvaha |
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Souhrn aktiv a pasiv vCetne jejich slozek (zajisténa rovnost aktiv a
pasiv)

Rozdilné fazeni rozvahy dle pravidel Ceské legislativy a
mezinarodniho pojeti

Statické veli€iny, které jsou oporou pro ruzné absolutni i poméroveé
ukazatele (aktivita, likvidita, zadluzenost, ...)

Terminy k vysvetleni:

— Shareholders’ ekvity

— Inventories

— Tangible vs. intangible assets

— Cash and securities vs. long-term financial assets
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Rozvaha ll

End of Fiscal End of Fiscal
2017 2016 Liabilities and Shareholders’ Equity 2017 2016
Current assels
Cash and marketable securities 3595 2538 Current liabilities
Receivables 1,952 2,029 Debt due for repayment £.761 1,252
Inventories 12,748 12545 Accounts payable 7.244 7,000
Other current assets 638 608 Other current Habilities 5,189 5,881
Tetal current assets 18933 17,724 Total current Habliities 16,194 14,133
Fixed assets Long-term debt 24 267 22,349
Tanglble fixed assets Other long-term liabilities 4614 2,151
Property, plant, and equipment 41,414 40,426
Less accumulated depreciation 19,339 18,512 Total Habifities 43075 38,633
Net tangible fixed assets 22075 21914
ahareholders’ equity:
Intangible asset (goodwill) 2,275 2,093 Common stock and other paid-in capital 9715 9.010
Other assets 1.246 1.235 Retained eamings 39935 25517
Treasury stock —48,196 -40,194
Total shareholders’ equity 1,454 4.333
Total assets
44 529 42966 Total liabllities and sharehalders’ equity 44529 42 966
16
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financni ukazatele rozvahy

— Cisty pracovni kapital (NWC)
— NWC > 0 (konzervativni strategie financovani)
— NWC = 0 (neutralni strategie financovani)
— NWC < 0 (agresivni strategie financovani)

— Mira finan¢ni samostatnosti

— =vlastni kapital / (dlouhodobé zavazky + kratkodobé zavazky +
bankovni uveéry a vypomoci)

— Koeficient samofinancovani

— Koeficient samofinancovani = vlastni kapital / suma aktiv

— Ukazatel celkové zadluzenosti
— Celkova zadluzenost = Cizi zdroje / suma aktiv
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Financni paka

— Podava informaci o tom, kolikrat celkovy kapital pfevySuje vlastni kapital
— Informuje o zadluZzenosti podniku (je to skutecné tak?)

— Je zalozen na skuteCnosti, ze cizi kapital je obvykle levngjsi nez vilastni
kapital; alespon do doby, do kdy dokaze podnik zhodnotit kazdou korunu
efektivnéji nez je urokova sazba ciziho kapitalu

— Financéni paka = celkova aktiva / vlastni kapital

— Alternativné Ize zapsat jako ,celkova pasiva / vlastni kapital*
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Vykaz zisku a ztraty |

— Souhrn vSech nakladi a vynosu za ucCetni obdobi, vysledkem je

danova povinnost a zisk po zdaneni

— Terminy k vysvétleni a jejich anglické ekvivalenty:
— Upravy hodnoty v provozni oblasti
— Osobni naklady
— Opravné polozky

— Rozdéleni na:

— Provozni VH
— Finanéni VH
— (mimoradny VH)
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Vykaz cash-flow |

— Odlisné pojeti od vysledovky (vykazu zisku a ztraty)!
— Rozdéleni na provozni, finan€ni a investicni ¢innost (nesoulad mezi
Castmi vysledovky a cash-flow vykazu)

— Prima a neprima metoda vypoctu (plus alternativni varianty)
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Vykaz cash-flow li

Cash Provided by Operations:

Met income

Depreciation plus amortization

Changes In working capital items
Decrease (increase) In accoun!s receivable
Decrease (increase] in inventories
Decrease (increase) in other current assels
Increase (decrease) In accounts payable
Increase (decrease) in other current liabilities

Total decrease (increase) in working capital

Stock-based compensation expense

Cash provided by operations

Cash Flows from Investments:

Capltal expenditure

Sales [acquisitions) of long-term assets

Other investing activities
Cash provided by (used for) Investments

Cash Provided for (used by) Financing Activities:

Increase (decrease) in shornt-term debt
Increase (decrease) In long-term debt
Dividends
Repurchases of stock
Other
Cash provided by (used for) financing activities
l Met increase (decrease) in cash and cash eguivalents

8630
2,062

139
-84
-10
as2
__669,
1.066
273
12,031

-1,B87
47
—378
—d4.428

B50
2,448
& 212
7,745
=111
—8.870
933
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Pouziti ruznych forem zisku

— EBITDA

— Vhodné pro mezinarodni srovnavani
— Eliminovany dopady pravidel jednotlivych ekonomik

— EBDIT
— EBIT
— EBT
— EAT

— Vhodné pro vnitrostatni srovnavani, pripadné srovnavani ekonomik s

podobnymi legislativnimi pravidly

— Provozni vysledek hospodareni
— Financni vysledek hospodareni

,,— Vysledek hospodareni (pred/po zdaneni)
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Principy financniho rizeni
— Princip penéznich toku

— PfFi rozhodovani o vhodnosti investice jsou vhodnéjsimi ukazateli
prijmy a vydaje (nikoliv uCetni naklady a vynosy)

— Optimalizace financni struktury

— Financni struktura, pfi které jsou primérné naklady na kapital
minimalni -> trzni hodnota spoleCnosti je nejvysSi

— Respektovani faktoru Casu

— Princip Cisté soucasné hodnoty

— Podnik voli takoveé investicni projekty, jejichz Cista souCasna
hodnota je kladna
— Zohlednovani rizika podnikani
Individualni preference
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Soucasna hodnota penéz: vztah pro NPV

__= pouzije se, pokud potrebujeme zjistit, jaka je souCasna/aktualni
hodnota budoucich prijmu

1
Ko = Kn (1+)"

K,.... kapital na konci sledovaného obdobi; v ¢ase ,n”

Ky..... kapital na poCatku obdobi; v ,nultem” okamziku
fovenn. urokova mira

n...... pocet obdobi
1/(1 + i)"....odurocitel, i tyto hodnoty jsou tabelovany (diskent)
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Zalozeni podniku

— Koncepce podnikatelskeho zameru

— Volba pravni formy podnikani

— Zakladni kapital
.S i
SO i,
verejna obchodni spoleCnost: .....................
komanditni spoleCnost: ....................l
druzstvo: ...l

— Volba vySe zakladniho kapitalu a volba zpusobu ziskavani prvotniho

vkladu
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Corporate Governance

— Definice spravy a fizeni spoleCnosti.

— Struktura pravidel, ktera definuje vztahy mezi vedenim spoleCnosti,
radou spolecnosti, akcionari a ostatnimi zainteresovanymi osobami.

— Soucasné zahrnuje zpusob a metodiku dosahovani cilu spole¢nosti,

strukturu organu a zpusob dohledu.
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Etika maximalizace hodnoty

— Stfet zajmu vedeni spoleCnosti, zaméstnancu, akcionaru a ftretich
osob.

— Problematika tézko méfitelnych negativnich externalit (dokaze se
firma vzdat Casti svého uspéchu za kolektivnim uzitkem, napfr. v
podobné zlepseni zivotniho prostredi.

— Obtizné stanoveni nepsanych pravidel (napf. dopadu na Zzivotni
prostfedi Ci negativnich externalit).

— Pohled spolec¢nosti vs. pohled regulatornich organu.
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