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Finartni management

Obecné cile FM

e Finan éni management chapeme
predevSim jako Fizeni na Grovni
organizaci, instituci, zajmovych
skupin a jednotlivc 1
— FM osobni
-FM OJ
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[ ]

e Obecnym cilem FM je vytva feni
nadhodnoty

e FM obsahuje p fedevsim ,tvrdé*
prvky managementu
— Planovani (variantnost, permanentnost, tv  réi pristup)
— Organizovani
— Kontrolovani
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Taxonomie pohleilna FM

Zakladni gristupy

|
Piistupy

Metody

J

Techniky
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e Procesni (Proces Approaches)

[ ] PSVChO'OgiCkO socialni (Psychological and Social
Approaches)

[ ] SySté mové (Systems Approaches)

o Kvantitativni (Quantitative Approaches)
[ ] Emplrlcké (Empirical Approaches)

o Atomistické (Atomistic Approahces)

o Holistické (Holostic Approaches)
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Vztah prvki systemu FM

Souwtasné chapani FM

]

e Subjektem FM jsou OJ, jako
samostatné entity ekonomického
prostoru

e Objektem jsou procesy
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[ ]

e Vykonavateli jsou lidé (mana Zefi)

e Obecnd disciplina se Sirokym aplika  &nim
zabérem (razné druhy OJ ze vSech
myslitelnych obor 1)

e Riuizné stupn & organiza ¢nich urovni
(subsystémy OJ — st ¥ediska, provozy,
odd éleni apod.)

e Obecné poslani je dosa Zeni Usp éSnosti
(vyjad ¥eno kvalitativnimi a kvantitativnimi
charakteristikami)
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Zakladni premisy FM

Role finargniho manazera

e Holisticky pohled na OJ

e Management se nerovna Ekonomie

finan &ni management = subekonomicka
disciplina
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e Neobsahuje pouze finan ¢&ni Fizeni v
uzsim smyslu

e Administrativni agendy, informa  ¢éni
technologie, n ékdy i lidské zdroje

1l

Role mana Zera v oblasti financi
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Nové role

Souwasny stav americkych korporaci

e Finan ¢ni reditelé p Febiraji role
~Strategického poradce” v ramci
vrcholového vedeni

e Stanovovani a vyhodnocovani m éritek
vykonnosti a nasledn & i snizovani naklad
bude ustupovat z Zeb¥i¢ku priorit
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e Snaha odhalit vliv globalizace, vladni
regulace a technologického pokroku na FM

e Pozitivni a negativni dopady
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The Corporate Policeman Model
(Model firemni policista)

The Business Advocate Model
(Model stoupenec obchodu)

[ ]
e jednd se o kombinaci orientaci Command and
Control a Conformance

Préce finan &nich Utvar & spo &iva predevsim :

Prosazovani sm érnic

Administraci pravidel

e Omezovani p Fistupu pouze k informacim, které do
tyény nezbytn & pot febuje

Sledovani sb éru a zve fejiovani informaci
UvaZzovani ve smyslu dozoru a kontroly
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]
e jedna se o kombinaci orientaci Command and
Control a Competitive Team

Prace finan &nich Utvar i spo &iva predevsim:

Integrace obchodnich aktivit do struktur spole &nosti
Vyu Zivani svych znalosti podstaty podnikani spole  &nosti
Podpora k Sirokému vyu Zivani informaci

UvaZovani ve smyslu slu Zby a zapojeni se

Zavadéni finan &ni ukazn &nosti do obchodnich aktivit
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Diferenciace modél

Corporate Governance

|

Oba modely se li§i p FedevSim svou
filosofii  ¥izeni

* Business Advocate model

finan &ni manazZefi se soust fedi na integraci
podnikatelskych aktivit prost Fednictvim

finan &niho systému v ramci spole ¢&nosti
« Corporate Policeman model
kli ¢éové je prosadit dodr Zovani pravidel
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[ |

e VVyzkum provedeny v roce 2003 byl

vyvolan zm énami zejména v oblasti CG

e Primarn & hledal novou roli finan ¢nich

feditel @ po finan énich skandalech firem
Enron, WorldCom, Tyco a dalSich
zpusobenych nedostate &nou kontrolou a

e nasledné vydani Sarbanes Oxley Act
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~-Ekonomicky* pohled na podnik

[ ]

e Podnik Ize definovat jako jedine ¢&né, méné
likvidni aktivum, pro které existuji malo
Gginné trhy

e Podnik je planovit & organizovanou
hospoda ¥skou jednotkou, v ni zZ se
zhotovuji v écné statky a slu Zby

e Podnikem je U ¢elnd kombinace
materialnich a nematerialnich hodnot,
jejichz smyslem je nahospoda ¥Fit zisk
(Némecké oce iiovaci zasady)
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Obvyklé chapani FM ¥R

e FM je subjektivni ekonomicka  &innost,
zabyvajici se ziskavanim pot ¥ebného
mno Zstvi pen &z a kapitalu z r wiznych zdroj i
(financovani), alokaci pen &z do riznych
forem nepen &Zniho majetku (investovéani) a
rozd élovanim zisku (dividendové politika)
s cilem maximalizace tr zni hodnoty
majetku firmy (Valach)

e Ve vysp élych ek. je €innost mnohem Sirsi
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Klasické gistupy

Vyvoj pristupi k ¢innosti OJ

Strategické cile
e Odviji se od nich veSkeré d éni

(rist tr Zniho podilu, rozvoj novych vyrobk 1 a technologii,
zvySovani vykonové velikosti podniku)

—

Subsystém finan &ni Finan &ni cile podnikani
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Monistické chapani cil i FM
e DosaZeni maximalizace zisku

Pluralistické pojeti cil 4 FM
e Rada ekonomickych a mimoekonomickych cil
— Za hlavni cil podnikéni se pova Zuje tzv. gmezeny zisk
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Klasické gistupy

Nedostatky ziskovych kritérii

Cile FM Zalo zené na intenzivnim

vyu zivani vyrobnich faktor i
e Zacil je pova Zovano relativni vyjad Feni zisku
e Nejlastéji pomoci ukazatel 1 rentability

— ROI (Return on Investment)

— ROE (Return on Equity)

— ROA (Return on Assets)

— EBIT (Earnings Before Interes and Taxes)
— Atd.
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e Ugetni zisk je ovlivn &n pojetim vynos 1 a naklad i ,
metodou odpis 1, metodou oce iiovani apod.

e Ziskové kritérium nebere v Gvahu  &asovou
hodnotu pen éz

e Kritérium maximalizace zisku nebere v Gvahu
stupe i rizika alternativ
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Teorie hodnotového managementu

Teorie Easti

e 80. léta, cilem je maximalizace tr Zni hodnoty
podniku

e Pro vypo ¢&et pou ziva Discounted Cash Flow
e Stejné problémy jako u zisku

|:> vétSi korelace mezi ocen énim
podniku a tr Zni hodnotou akcie

e Zahrnuje principy tvorby hodnoty pro vlastniky —
Shareholder Value
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e Management musi respektovat zajmy
vSech spolull ¢&astnik @ tvorby hodnoty —

Stakeholder Value (zaméstnaci, mana Zefi, vlada,
véfitelé, odb ératelé atd.)

e Evropsky zp isob mysleni
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Ekonomicka pidana hodnota

e Tzv. ekonomicky zisk, prvni zminky
hluboko v historii, patentovano 1991

e Uzka vazba na hodnotu akcii, Fada
mo Znosti vyu Ziti
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EVA (Economic Value Aded)

e Pfidana hodnota pro viastniky

e Tvofi ji podniky, jejich Z &isty provozni zisk po
zdanéni je vy$Si ne Z cena akciona ¥ského
vyp tjéeného kapitalu

EVA= EBIT (1-t) — C WACC

EVA > 0, podnik tvo ¥ hodnotu

EVA = 0, efektivnost je rovna pr iamérnym naklad am
na kapital

EVA < 0, majetek je zmenSovan
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MVA (Market Value Aded)

Dil¢i financni cile

e Piiristek tr Zni hodnoty podniku

e Tedy kolik se kumulativn & zvysSila hodnota
vlo Zeného kapitélu, ktery Ize odebrat

e Pro vypo &t MVA musime se ¢&ist veSkeré vynosy
za dobu existence podniku

MVA = tr Zni hodnota akcie — i &etni hodnota vlastniho kapitalu na
akcii
e Obdoba goodwill
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Lze sledovat udr zovani ur ¢ité vySe
specifickych ukazatel :

e Trzni hodnota akcie

e Rentabilita kapitalu

e Zisk na akcii

e Dividendy na akcii

e Objem investic

e Maximalizace internich zdroj W financovani
apod.
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Dékuji za pozornost!

Mojmir Sabolovi &
mojmir.sabolovic@law.muni.cz
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