FINANCE V PODNIKANI

Seminar 8:
Majetkové cenné papiry




Dluznické cenné papiry CP mm%

UNIVERZITA
Vyjadiuji dluznicky vztah mezi vlastnikem CP a jeho emitentem e eommma sk
* Emitent CP je dluznik

Vlastnik CP vystupuje jako vétitel

e Kratkodobé dluznické CP:

. Statni pokladni¢ni poukazky (SPP) [11] 1% s —
7 . , B HE (e

® D€p021tn1 Certlﬁkaty J . INVESTMENT

) Smenk}vl ) ) DEBT ISSUER i u-i INVESTOR

* Komercéni papiry

Q_

 Dlouhodobé dluznické CP: ig‘ *ﬁ:

* Dluhopisy R
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* Investicni certifikaty

Dluznické cenné papiry



DlllhOpiS s:.gzsm%

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA

*Dluhopis = obligace, bond FAKULTA v XavIng

*DluZnicky dlouhodoby cenny papir

*Emitent dluhopisu (vlada, mésta, obce, banka, podniky)
= dluznik
*Vlastnik (drzitel) dluhopisu (investor) = véritel

*Emitent se vlastnikovi zavazuje:
*7e ve stanovené dobé¢ splatnosti splati nominalni hodnotu dluhopisu

*7e v dohodnutych terminech bude vlastnikovi vyplacet vynosy z dluhopisu (kuponove platby, ptip.
prémie nebo diskont)

*Emitent vétSinou vydava dluhopis s cilem ziskat dlouhodobé finanéni prosttedky - alternativa bankovniho
uvéru

Dluznické cenné papiry



Majetkové cenné papiry mm%

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA
NE

— Vyjadiujyi rtizna prava a pravni naroky majitele cennych papitti™' K"
ur¢itému druhu majetku.

— V praxi existuje n€kolik ruznych druhti majetkovych cennych papirt,
kter¢ jsou emitovany ruznymi typy spoleCnosti a obchodovany na
kapitalovém trhu.

* Majetkové cenné papiry: ~
— Akcie (stock, share)

— zatimni listy

— depozitni stvrzenky

— podilové listy




Akcie mm%

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA

AKkcie (share, stock) pfedstavuje majetkovy cenny papir. FARDLTA Y EARVINE

* Akcie je podil na kapitalu akciové spole€nosti.

* Pro firmu je akciovy kapital dlouhodobym zdrojem,
akcie nema dobu splatnosti => vloZeny kapital je
moZno ziskat zpét pouze prodejem akcie na burze Ci
jinym zpusobem.

Dividenda:

* predstavuje tu Cast zisku, ktera se dale rozdé€luje v urcité
podobé mezi jednotlivé akcionare (dividend),

e predstavuje vysi vyplaceného podilu na zisku pripadajici
na jednu akcii (dividend per share).

Finance — Akcie



Akcie & obligace (dluhopis)
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SCHOOL OF BUSINESS

ATION 1M KARVINA

Vlastnosti

Akcie (Majetkovy cenny
papir)

Dluhopis (dluznicky cenny papir)

Emitent

Akciova spolecnost

Kazda pravnicka osoba (vlada,
mesta, obci, banky)

Formovany kapital Vlastni kapital Cizi kapital (dluh)
Pravnicka (fyzickd) osoba, Vlastnik (akcionar). Kreditor (vétitel), zddné pravo
ktera koupila cenny papir 1 akcie = 1 hlas na valné vlastnosti

hromadé

Type of profit for the entity,
who bought the security

Doba splatnosti Nekonec¢na V¢étSinou, dlouha doba, ale vzdy je
omezena (konecna) (1 rok, 3, 5, 10...)
Ptijem Dividenda Kuponova platba a nominalni

A riist ceny akeii (v ptipadé
prodeje - kladny rozdil mezi
prodejni a kupni cenou)

hodnota




Akcie & obligace (dluhopis)

SILESIAN %

UNIVERSITY

Vlastnosti

Akcie (Majetkovy cenny papir)

Dluhopis (dluznicky cenny
papir)

Druhy cenného papiru

Bézné (kmenove) akcie, Prioritni akcie
(omezen¢ hlasovaci pravo, ale
dividenda se vyplaceji v prvni fadg),
Zaméstnanecke akcie

Statni, Komunalni, Bankovni,
Podnikové dluhopisy,
Dluhopisy s nulovym
kuponem, DIluhopisy s pevnou
a pohyblivou kupdénovou
sazbou

Zdroj pro vyplatu

Cisty zisk = vynosy — naklady — daii z
piijmu pravnickych osob 21%.

Pokud neni ¢isty zisk, nejsou
dividendy

Kuponova platba je pro
emitenta nakladem

Postup platby ptijmi
vlastnikiim cenného papiru

Akcionafi jsou na konci fronty za
vSemi vétiteli, majiteli prioritnich akeii

Vlastnici dluhopisi jsou prvni
ve fronté véfitela

HA




SILESIAN %

Akcie & obligace (dluhopis)

UNIVERSITY
Dluhopis (dluznicky cenny papir) [

Vlastnosti Akcie (Majetkovy cenny papir)

Mimo frontu vSech véfitelt a
vlastnikt, protoze emise dluhopist je

Ziskani penéz (majetku) zpét v
ptipad¢ zkrachovani podniku

Akcionafi jsou na konci fronty za
vSemi vétiteli, majiteli

prioritnich akcii

zajiSténa majetkem podniku (100%
pencz bude vraceno)

Vliv na daniové uspory

Dividendy jsou placeny z ¢istého
zisku:
Zisk = vynosy — naklady

Cisty zisk = zisk — zisk*dan z
piijmu pravnickych osob 21%.

Takze dividendy nesniZi dan a
neovliviiuje dafiovou Usporu

Kuponova platba je pro emitenta
nakladem:

dan z pfijmu pravnickych osob =
21% * Zisk = 21%* (vynosy —
naklady, v€etné kuponova platba)

TakZe kuponova platba snizi dan a
ovliviiuje dafiovou tUsporu




Hodnota a cena akcie %
SLEZSKA

YR AN 4 . UNIVERZITA
® antl'nl hOanta akCIe OBCHODNE PODNIXATELSEA

FAKULTA ¥V KARVINE

— Zpusobu stanoveni vnitini hodnoty je nékolik a vyrazné se odlisuji.

— Principem zakladniho zplisobu vypoctu je stanoveni, zda je cenny papir na
kapitalovem trhu podhodnocen, spravné ocenén nebo nadhodnocen.

— Tato analyza vychazi z ptfedpokladu, Ze cenny papir ma svou vnitini hodnotu,
kterou lze vypocitat.

— Kurz cenného papiru pak neustale kolem této vnitini hodnoty osciluje, pfiCemz
noveé kurzotvorné informace posouvaji vnitini hodnotu na novou vyssi, nebo nizsi
uroven.

* Vnitini hodnota akcie
— Gordonuv dividendovy diskontni model (DDM)

— Ziskova (vynosova) metoda




Stanoveni soucasné hodnoty (vnitrni hodnoty) akcie mm%

UNIVERZITA

1. Dividendovy diskontni model (DDM) e e
* Vychazi z toho, Ze vnitini hodnota akcie je soucasnou hodnotou
veSkerych budoucich prijmu, plynoucich z akcie jejimu majiteli
* Majiteli akcii mohou plynout z akcii priyjmy ve formeé:
— Dividend
— Prodeje akcie

2. Ziskova (vvnosova) metoda

* Vychazi z ukazatele pomé&ru mezi cenou a ziskem na jednu akeii:

— Price to earnings ratio P/E

Finance — Akcie



Vnitini hodnota akcie: Dividendovy diskontni model mm%

UNIVERZITA

DNE PODNIXATELSKA

Soucasna hodnota akcie je soucet soucasnych hodnoty dividend na konci e
roku az n—teho roku a soucasné hodnoty prodejni ceny na konci n-tého roku:

_ _ D D, Dp Py
PV=VH = 1+i T (1+i)2 Tt (1+i)™ T (1+i)n

PV =VH .. soucasna hodnota akcie v K¢

D, —D,...dividenda v K¢ v jednotlivych letech, pocinaje pfistim rokem
Jestli se predpoklada vyplata dividend letos, DO pripocitame
nediskontovanou

P, ... predpokladana prodejni cena na konci obdobi
drzby akcie v K¢
i... poZzadovana vynosova mira akcionaie vyjadiena ¢islem

n ... pocet let, tj. doba, po kterou akcii vlastnime




Vnitrni hodnota akcie: Dividendovy diskontni model A%

IINTVERZITA

— Akcie nemd stanovenou dobu splatnosti => jestli je konstantni dividendova
politika jedna se o perpetuitu

— Situace, kdy ofekavame konstantni absolutni vy#i dividend (DDM nulového
rustu), pak vnitini hodnotu vypocitame:

D
PV =VH= 7
PV = VH ... sou€asna hodnota akcie v K&
D...dividenda v K¢, polinaje pfiStim rokem

Jestli se pfedpoklads vyplata dividend letos, DO pKipoditime nediskontovanou
i ... pozadovana vynosova mira akcionare vyjadiena Cislem




Vnitrni hodnota akcie: Dividendovy diskontni model ‘%
— Akcie nemé stanovenou dobu splatnosti => jestli je rostouci dividendova -
politika jedna se o rostouci perpetuitu.
— Situace, kdy odekavame rostouci vySi dividend, pak wvnitini hodnotu
vypolitame:

D
PV =VH = ——

i—g

PV = VH ... sou€asni hodnota akcie v K&

D1...dividenda v K&, poCinaje pfistim rokem
Jestli se predpoklada vyplata dividend letos, D0 pripo¢itame nediskontovanou

I ... poZadovan4i vinosovd mira akcionafe vyjadiena Cislem




Investi¢ni pravidlo %
SLEZSKA

UNIVERZITA

BCHODNE PODNIXATELSKA
AKULTA V KARVINE

* PV (VH)<P (cena) na trhu : cenny papir je na trhu nadhodnocen a ze
ocekavat pokles jeho kurzu, je vhodna doba pro jeho prodej, ale neni vhodna
doba pro jeho ndkup

* PV (VH) > P (cena) na trhu : cenny papir je na trhu podhodnocen a 1ze
ocekavat rust jeho kurzu, je vhodna doba pro jeho nakup, ale neni vhodna
doba pro jeho prode;j

* P (cena) na trhu =PV (VH) : cenny papir je adekvatné ocenén trhem (velmi
sporadicky pfipad), investor zpravidla nebude nakupovat ani prodavat




Hodnota a cena akcie: Ziskova (vynosova) metoda A%
SLEZSK

* Vynosovy model je zaloZen na principu soucasné hodnoty budoucich pfijnmi.

» Hodnota akcie zivisi na zvefejntném zisku anebo hodnotd ukazatele P/E (price earnings
ratio).

o Cim je P/E vy$¥i, tim je akcie draX¥.

» Ziskova (vynosova) metoda: price-earning ratio - P/E

P/E= P _ trinicena akcie (trimi kurz)
B zisk na 1 akcii

E
PV =VH= 7

trZni cena akcie (trZni kurz) v K&
zisk na 1 akeii v K& = zisk /celkové mnoZstvi akcii
vynosova mira vyjadfena ¢islem

Finance — Akcie

P/E ... indikétor relativni vihodnosti investice do akeie (koeficient)
P

E

i



Investi¢ni pravidlo %
SLEZSKA

UNIVERZITA

BCHODNE PODNIXATELSKA
FAKULTA ¥V KARVINE

* PV (VH) <P (cena) na trhu : cenny papir je na trhu nadhodnocen a lze
ocekavat pokles jeho kurzu, je vhodna doba pro jeho prode;j, ale neni
vhodna doba pro jeho nakup

* PV (VH)> P (cena) na trhu : cenny papir je na trhu podhodnocen a lze
ocekavat rust jeho kurzu, je vhodna doba pro jeho ndkup, ale neni
vhodné doba pro jeho prodej

* P (cena) na trhu = PV (VH) : cenny papir je adekvatné ocenén trhem
(velmi sporadicky ptipad), investor zpravidla nebude nakupovat ani
prodavat




SLEZSKA %

UNIVERZITA
oBCH:

ODNE PODNIKATELSKA
FAKULTA V KARVINE

Dékuji za pozornost!




