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1.Finan¢ni analyza v rozhodovani o fizeni rizik

*  Manazefi rizik musi ucinit fadu dulezitych rozhodnuti.

* Rozhodnuti manazera rizik jsou zaloZena na ekonomice - vazeni nakladu a
piinost postupu, ktery ma zjistit, zda je to v ekonomickych zajmech
spoleCnosti a jejich akcionarf.

*  Finanéni analyzu lze pouzit jako pomoc pi1 rozhodovani RM.

*  Pfirozhodovani o penéznich tocich v riznych ¢asovych obdobich musi
manazer rizik pouZit analyzu ¢asove hodnoty penéz.
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Casova hodnota penéz

*  ProtoZe rozhodnuti RM budou pravdépodobné zahrnovat penézni toky v
ruznych Casovych obdobich, je tfeba vzit v uvahu ¢asovou hodnotu penéz.

* (Casova hodnota penéz znamena, ze pii ocennovani penéznich tokt v riznych
casovych obdobich je tieba brat v tvahu schopnost penéz vydélavat uroky.

* naprf .: Dnes pfijaty dolar ma vétsi hodnotu nez dolar prijaty jeden rok od
dneSniho dne, protoZe dnes ptijaty dolar Ize okamzit€ investovat, aby ziskal
urok. Pt1 hodnoceni penézZznich toku v rtiznych ¢asovych obdobich je proto
dalezité upravit hodnoty dolaru tak, aby odrazely vydélek troki.
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Casova hodnota penéz — matematicky problém

Predpokladejme, ze si dnes oteviete bankovni tiCet a vloZite 100 $. Hodnota
dnesniho uctu - soucasna hodnota (PV) - je 100 USD. Dale predpokladejme, Ze
banka je ochotna zaplatit na vasem uctu uroky ve vysi 4%, rocné slozen¢. Jaky je
zustatek na UCtu jeden rok ode dneska? V t¢ dobée byste méli svych ptivodnich 100
$ plus dalsi 4% ze 100 $ nebo 4 $ na uroku:

$100 + ($100 x 0.04) = $104
M¢li by jste:
$100 x (1 +0.04)=$104

Pokud tedy vynasobite pocatecni castku (PV) 1 plus trokovou sazbu (1), ziskate
castku 1 rok ode dneska - budouci hodnotu (FV):

PV X (1+i)=FV
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Casova hodnota penéz

Pokud chcete znat zustatek na uctu po 2 letech, jednoduse vynésobte zustatek na
konci prvniho roku 1 plus urokova sazba. Timto zptsobem jsme dosp€li k
jednoduchému vzorci pro budouci hodnotu sou¢asné castky:

PV(+i)"=FV

kde ,,n* je poCet Casovych obdobi. Ve druhém roce ziskate nejen trok z ptivodniho
vkladu, ale take Grok z trokt 4 USD, kter¢ jste ziskali v prvnim obdobi. Protoze
vydélavate urok z uroku (slozeny urok), operace, pomoci které se soucasna
hodnota prevadi na budouci hodnotu, se nazyva slouceni.
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Casova hodnota penéz

SméSovani funguje také obracené. Pfedpokladejme, Ze znate hodnotu budouciho
penéZzniho toku, ale checete védét, jakou hodnotu ma penézni tok dnes, a to ipravou
o ¢asovou hodnotu penéz. Vydélenim obou stran nasi skladaci rovnice

(1+1)n
ziska nasledujici vyraz :
FV
PV =
(1+1)n

Pokud chcete znat soucasnou hodnotu jakékoli budouci ¢astky, vydélte budouci
castku 1 plus trokovou sazbu zvySenou na pocet ¢asovych obdobi. Tato operace -
uvedeni budouci hodnoty zpét na souasnou hodnotu - se nazyva diskontovani.

2021



1. Analyza nabidek pojistného kryti

* Predpokladejme, Ze by manazer rizik chtél koupit pojisténi nemovitosti na
budové. Analyzuje 2 nabidky pojistn€ho kryti. Nabidky pochazeji od
srovnatelnych pojiStoven, kryti je stejné a limity pojistky jsou stejné. Pojistne a
odpocitatelné polozky se vSak 1i§i. PojiSténi pojistitele A vyZaduje roCni
pojistne ve vySi 90 000 USD s moznosti odpoc¢tu 5 000 USD na pojistnou
udalost. PojiSténi pojistitele B vyzaduje ro¢ni pojistné ve vysi 35 000 USD s
moznosti odpoc¢tu 10 000 USD za pojistnou udalost. Manazer rizik si klade
otazku, zda je zaruc¢eno dalSich 55 000 $ na pojistném, aby byla zajiSténa nizsi
spolutiast. Pomoci nékterych praveé popsanych metod predpovidani ztrat
predpovida manazer rizik nasledujici ztraty:
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1. Analyza nabidek pojistného kryti

Ocekavany pocet ztrat Ocekavana velikost ztraty
12 $5,000

6 $10,000

2 over $10,000
n=20

* Jakou nabidku kryti by mél vybrat na zakladé poctu ocekavanych skod a
rozsahu téchto naroku? Pro zjednoduseni predpokladejme, Ze pojistné se plati
na zacatku roku, ztraty a odpocitatelné polozky se plati na konci roku a 5% je
ptislusna urokova (diskontni) sazba.
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1. Analyza nabidek pojistného kryti

* U nabidky pojistitele A by o¢ekavané penc¢zni odtoky za 1 rok byly prvnimi 5
000 USD z 20 ztrat, z nichz kazda je 5 000 USD nebo vice, v celkové hodnoté
odpocitatelnych 100 000 USD.

100, 000
PV = =95, 238
(1 +0.05)!

* Soucasna hodnota celkovych ocekdvanych plateb (pojistné 90 000 USD na
zaCatku roku plus sou€asna hodnota odpocitatelnych polozek) by €inila 185
238 USD.

* S nabidkou pojistitele B by ocekavane odtoky hotovosti pro odpocitatelné
polozky na konci roku byly

(85,000 x 12) + ($10,000 x 6) + ($10,000 x 2) = $140,000
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1. Analyza nabidek pojistného kryti

* Soucasna hodnota té€chto odpocitatelnych plateb je
140,000
PV = =$133, 333
(1 +0.05)!

* Soucasna hodnota celkovych ocekdvanych plateb (35 000 USD pojistn€ na
zaCatku roku plus sou€asna hodnota spolutcasti) by ¢inila 168 333 USD.
Vypoctené soucasné hodnoty predstavuji sou¢asné hodnoty ocekdvanych
penéZznich odtoku. Nabidka od pojistitele B ma nizsi souc¢asnou hodnotu
ocekavanych penéznich odtokill ve srovnani s nabidkou od pojistitele A.
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2. Investi¢ni rozhodnuti o kontrole rizik

* Investice do fizeni rizik jsou provadény ve snaze snizit frekvenci a zavaznost
ztrat.

* Takov¢ investice 1ze analyzovat z hlediska kapitalového rozpoc¢tovani pomoci
analyzy ¢asové hodnoty penéz.

* Kapitdlove rozpoCtovani je metoda urCovani, jaké kapitalove investicni
projekty by méla spole¢nost podniknout. Piijaty by mély byt pouze ty projekty,
ktere jsou pro organizaci financné prospesneé. Pokud neni k dispozici dostatek
kapitalu na provedeni vSech piijatelnych projekti, mize kapitalové
rozpoctovani pomoci manazerovi rizik pii urCovani optimalni sady projekti,
které¢ je tieba zvazit.
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2. Investi¢ni rozhodnuti o kontrole rizik

* K dispozici je fada technik kapitalového rozpoctovani (NPV, IRR, metoda
navratnosti, diskontovana navratnost a u€etni navratnost).

* NPV je upfednostnovana - vyuziva ¢asovou hodnotu penéz, vyuziva vhodny
penézni tok a poskytuje penézni odpovéd’, kterou 1ze snadno interpretovat.

« Cista sou¢asna hodnota (NPV) projektu je souétem soucasnych hodnot
budoucich Cistych penéznich tokiu po odecteni nakladi na projekt.

* Vnitini mira navratnosti (IRR) u projektu je primérna ro¢ni mira navratnosti
poskytovand investovanim do projektu.
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2. Investi¢ni rozhodnuti o kontrole rizik

Penézni toky jsou generovany 1 vynosy a | vydaji. Pro vypocCet NPV jsou penézni
toky diskontovany urokovou sazbou, kterd zohlednuje miru navratnosti
pozadovanou dodavateli kapitalu organizace a rizikovost projektu. Hodnota + (-)
NPV piedstavuje pro firmu hodnotu 1 (), pokud by doSlo k investici.
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2. Investi¢ni rozhodnuti o kontrole rizik

Matematicky problém: ManazZer rizik ropné spoleCnosti, ktera vlastni Cerpaci
stanice, si muze vSimnout znepokojivého trendu v odpovédnosti za Skodu
souvisejici s prostorami. Ctenafi mohou tvrdit, ze byli v arealu zranéni (napt.
Zranéni pi1 uklouznuti a padu v blizkosti benzinovych Cerpadel nebo uvnitt
cerpaci stanice), a zalovat za jejich zranéni ropnou spolecnost. Manazer rizik se
rozhodne instalovat kamerové sledovaci systémy na n€kolik ,,problémovych
cerpacich stanic za cenu 85 000 §$ za systém. Manazer rizik ocekava, ze kazdy
monitorovaci systém vygeneruje ¢isty penézni tok po zdanéni ve vysi 40 000 $
rocn¢ po dobu tii let.

Soucasna hodnota 40 000 USD ro¢né& po dobu tfi let diskontovana s prislusnou
urokovou sazbou (predpokladame 8%) je 103 084 USD. Soucasna hodnota
budoucich penéznich toku - ndklady na projekt = NPV 103 084 USD - 85 000
USD =18 084 USD

Jelikoz ma projekt pozitivni NPV, je investice ptijatelna.
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2. Investi¢ni rozhodnuti o kontrole rizik

* IRR projektu bylo mozné urcit a porovnat s pozadovanou mirou navratnosti
investic spolecnosti. IRR je urokova sazba, diky niz je NPV rovna nule.

* Pokud se IRR pouzije k diskontovani budoucich penéZznich tokt zpét na Cas
nula, soucet diskontovanych penéznich tokii se rovna nakladim na projekt.

* Pro tento projekt je IRR 19,44%. Protoze 19,44% je vySsSi nez pozadovana mira
navratnosti, 8%, je projekt ptijatelny.

* Vyhody, ktere¢ ziska investice do projektu, mohou mit formu 1 vynosu, |
vydaju nebo jejich kombinace.

* [ kdyz nékteré ptijmy a vydaje spojené s projektem lze snadno vycislit, dalsi
hodnoty - naptiklad moralka zaméstnancii, sniZeni bolesti a utrpeni, vnimani
spoleCnosti vetrejnosti a ztrata produktivity, kdyz je najat novy pracovnik, ktery
nahradi zranéného zkuSeného pracovnika, obtizné méfit.
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D¢kuji za pozornost!
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