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Finan&ni potfeby firem @
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OBCHODNE PODNIKATELSKA
FAKULTA V KARVINE

* Financni potreby pfi vzniku firmy — duvod: nutnost soustredit potrebné
mnozstvi financnich prostfredkd v podobé ,startovniho” kapitalu. Hovorime o
pocatecnim podnikatelském kapitalu — suma financnich prostredku vazanych
v urcitém okamziku v podnikovém majetku. Jde o financni strukturu

* Financni potreby pfi rozvoji firmy — rozvoj z tohoto pohledu muze byt
planovany nebo spontanni. Planovany rozvoj — z divodu vyuziti Uspor

z rozsahu, coz umoznuje snizovat provozni naklady na realizaci produkce.
Spontanni rust — z duvodu postupného rustu aktivit firmy.
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likvidita VYNOoS

riziko
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Definice vrchold magického trojuhelniku %
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UNIVERZITA

OOOOOOO E PODNIKATELSKA
FAKUL ARVINE

* Vynosem rozumime vsechny prijmy plynouci z investice o okamziku, kdy
jsou do ni vlozeny financni prostredky, az do doby posledniho mozného

prijmu z této investice.

* Riziko je stupen nejistoty spojeny s ocekavanym vynosem.

e Stupen likvidity znamena rychlost, s jakou jsme schopni premeénit nasi
investici zpét v hotové penézni prostredky. Likvidita se méri jako vyse
transakénich nakladu spojenych s preménou investicnich dokumentt na
hotové peneézni prostredky.

Dlouhodobé financni zdroje
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* Budouci hodnota je vyjadrena pomoci vstupni investice nebo-li

hotovostniho toku C v roce 0, ktery vlastné predstavuje soucasnou
hodnotu.

* Investujeme soucasnou hodnotu hotovosti a ocekavame, ze za n let pri
urokoveé sazbé r bude mit nase investice hodnotu FV.

FV =C,*(1+71)"

* Budouci hodnota v sobé nese parametr urocitele, ktery rika, kolikrat se
zvysi pocatecni vklad pri dané urokové sazbeé za urcity pocet let.
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* Jakou sumu si budete moci vybrat z vkladni knizky po 9 letech, pokud
si dnes vlozite 50 000 K¢ a vklad je urocen 2,5 % p.a.?

* Jaka je soucasna hodnota investice, ktera po 15. letech prinese vynos
1 mil. KE. Alternativni naklady ¢ini 8 % p.a.

* Podnikatel predpoklada letosni zisk ve vysi 500 tis. KC. Za rok by rad
investoval do nové technologie vyroby 580 tis. KC. Pri jakém vynosu
muze uskutecnit svuj plan, pokud by zisk investoval?
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FV =C, (L+ )™
m

* \/lyuziva se tehdy, je-li provadéno uroceni nekolikrat do roku.
* m vyjadruje pocet uroceni za rok
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Roéni efektivni Urokova sazba @
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m

EAIR=[1+ 1| -1
m

* Prepocet na rocni efektivni drokovou sazbu.

e Je lepsi ji vyuzit jesté pred vkladanim drokové sazby do vzorcu
pro budouci nebo soucasnou hodnotu.
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Roéni efektivni Urokova sazba - pfiklady @
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* Banka nabizi urokovou sazbu z vkladu ve vysi 3 % p.a. Vycislete
efektivni rocni urokovou sazbu v pripade, ze uroceni probiha
mesicne.

 Banka nabizi urokovou sazbu z vkladu ve wvysi 2,6 % p.a.

Vycislete efektivni rocni urokovou sazbu v pripadé€, ze uroceni
probiha pololetné.

 Banka nabizi urokovou sazbu z vkladd ve vysi 2,2 % p.a.
VycCislete efektivni rocni urokovou sazbu v pripade, ze uroceni
probiha Ctvrtletné.
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Vliv ¢asové hodnoty penéz @
SLEZSKA

UNIVERZITA

« Zakladni princip financi fika, ze koruna dnes ma vetsi hodnotu nez koruna

Hodnota 1 K¢ pri 10 % p.a.

zitra.

Po 1 roce ... 0,909 K¢

Po 2 letech ... 0,826 K¢
Po 3 letech ... 0,751 K¢
Po 4 letech ... 0,683 K¢

Dlouhodobé financni zdroje




Soucasna hodnota investice a diskontni faktor @
SLEZSKA

UNIVERZITA
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e Soucasna hodnota je v podstaté opakem budouci hodnoty. Jde o zpétné
uroceni nebo lépe ,,odurocovani”.

py — G

1+r)"

* Diskontni faktor — téz odurocitel — vyjadruje, kolikrat bude mensi z hlediska soucasné
hodnoty Castka, kterou ziskame v n-tém roce pri sazbér.

Diskontni faktor=

n

(1+71)
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Alternativni naklady %
SLEZSKA

UNIVERZITA

OOOOOOO E PODNIKATELSKA
FAKUL ARVINE

* Alternativni naklady predstavuji naklady nevyuzitych prilezitosti a jsou
dany trhem, na kterém se investor pohybuje, kde hodla investovat.

* Hovorime-li o alternative, meélo by jit o investici s podobnymi
charakteristikami, tedy zejména dobou splatnosti a urovni rizika.
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Soucasna hodnota investice a diskontni faktor - pfiklady @
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FAKUL ARVINE

* Porovnejte dva nasledujici prijmy, jsou-li alternativni naklady 11 % p.a.:
a) po 3 letech obdrzite 10 mil. K¢;
b) po 5 letech obdrzite 20 mil. K¢

* Kolik jste ochotni zaplatit za sménku v hodnoté 7 200 K¢, vite-li, ze je splatna za
3 roky? Pozadujete vynos 3,1 % p.a.
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Perpetuita
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ARVINE

* Perpetuitni investice je charakteristicka tim, ze z ni plynou hotovostni
toky v pravidelnych intervalech a identické vysi po nekonecny pocet let.

py = & py =&

r r—g

* C, ... tok hotovosti v roce 1 r ... alternativni naklady (

°g ... pravidelny rocni narust
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* Pna trhu > PV (VH; P,) : cenny papir je nadhodnocen a Ize ocekavat pokles
jeho kurzu, je vhodna doba pro jeho prodej

* Pna trhu <PV (VH; P,) : cenny papir je podhodnocen a lze oCekavat rust jeho
kurzu, je vhodna doba pro jeho nakup

* P na trhu = PV (VH; P,) : cenny papir je adekvatné ocenén trhem, investor

zpravidla nebude nakupovat ani prodavat
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e Akciova spolecnost v pristim roce vyplati dividendu ve vysi 120 K¢ na akcii.
Budou-li akcionari pozadovat vynosovou miru 12%, jaka bude soucasna
hodnota akcie?

e Stanovte cenu, kterou byste byli ochotni zaplatit za akcii, ze které bude
vyplacena dividenda 140 K¢ v nasledujicim roce. Alternativni naklady jsou
10%.

* Jaka je trzni cena akcie, jestlize DPS Cinilo v letosnim roce 100,- K¢ na akcii,
v dalSich letech predpokladame narust DPS o 10% a alternativni naklady jsou
15%°7?
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PFiklady - perpetuita @

UNIVERZITA
OOOOOOO E PODNIKATELSKA
AKUL

ARVINE

* Jaka je trzni hodnota akcie, jestlize alternativni naklady jsou rovny 4% a
letosni dividenda ma Cinit 100,- K¢ na akcii? Dividendova politika spolecnosti
je stabilni.

e Jaka je trzni cena akcie, jestlize DPS Cinilo v lonském roce 100,- K¢ na akcii,
v letosSnim roce a dalsich letech predpokladame néarist DPS o0 10% a
alternativni naklady jsou 15%?

* Jaka je trzni cena akcie, jestlize DPS bude letos Cinit 100,- KC na akcii a

v pristim roce a dalSich letech predpokladame narust DPS o0 10% a
alternativni naklady jsou 15%?
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Priklad
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ARVINE

 Méjme akcii, jejiz trzni hodnota Cini 1.100,- KC. U téze akcie naleznete v kurzovni
listku hodnotu P/E rovnu 4. Trzni Urokova sazba ¢ini 10 %. Zjistéte, zda je akcie

podhodnocena Ci nadhodnocena a odhadnéte budouci vyvoi.

* \lypocitejte vnitfni hodnotu akcie pomoci vynosové metody a vyhodnotte
potencialni budouci vyvoj jednotlivych akcii.

Nazev akcie Kurz P/E Trzni UM
ABCD 518,50 14.5 1,8 %
GHI 839,60 54 1,8 %
PRST 3.245,- 22.3 1,8 %
XYZ 930,20 3,6 1,8 %
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Vnitni hodnota akcie pro n-let @
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T4 V KARVINE

e Akcie nema stanovenou dobu splatnosti => po n-letech dochazi k jejimu
prodeji (ne k splaceni nominalni hodnoty)

D D- D. Ps
PV =——+ — t..t — +
1+i  (L+i) @+i)"  @+i)

Dl DZ Dn Pn
VHo = + ~+..+ +
1+r (1+7r) (L+r)" (1+ r)“

Pozn. Oba vzorce jsou ekvivalentni, jenom je pouzité jiné znaceni!!!
PV = VH...vnitrni hodnota; trzni cena; soucasna hodnota
D,-D,...dividendove platby v jednotlivych letech

i (r)...poZzadovany vynos, urokova sazba

P, =P,...prodejni cena akcie
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* Vlypocitejte soucasnou hodnotu akcie. Emitent vyplaci drzitelGm akcii

kazdorocne dividendu ve vysi 150 K¢ na 1 akcii. Planujete, ze po 3 letech akcie
prodate za 1 500 K¢. Urokové sazby Cini 2 % p. a.

* Koupili jste akcii, hodlate ji drzet 5 let a poté ji prodat za 2560 K¢. Ocekavate,
ze firma ABC (emitent akcie) bude drziteldm svych akcii kazdorocné vyplacet
dividendy: v 1. a 2. roce 120 K¢, ve 3. roce 130 K¢, ve 4. roce 135 KC a v 5.
roce 155 K¢ na 1 akcii. Za jakou max. cenu budete ochotni tuto akcii koupit,
vite-li, Ze roCni Urokové sazby dlouhodobych terminovanych vkladu Cini 3 %?
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Vynos ke dni splatnosti a sou¢asna hodnota obligace @
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OOOOOOO E PODNIKATELSKA
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* VVlynos ke dni splatnosti vyjadfuje mnozstvi a Casové rozlozeni vSech toku
hotovosti a porovnava je s hodnotou penéz v Case.

e Porovnavame tak soucasnou hodnotu budoucich hotovostnich plateb s
hodnotou dluhopisu dnes.

_FP  FP FP PAR

PV = | F o |
1+r  (A+r)° @+r)"  (1+r)

Obligace
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. Vypocitejte soucasnou hodnotu obligace, u které je hodnota
kuponu 10%, nominalni hodnota je 1.000 K¢ a doba splatnosti jsou
3 roky. Uvazujme situaci, ze pozadujeme vynosnost 6% p.a.

. Za jak vysokou castku se nam vyplati koupit trilety statni dluhopis o
jmenovité hodnote 8000,- K¢, kupénem 6,5%, pozadujeme-li vynos
8%"?

. Mate moznost za 96 500 K¢ koupit dluhopis nominalni hodnoty
100 000 K¢ s kuponem 8 %, ktery je splatny za 4 roky. Budete
ochotni tento dluhopis koupit, pozadujete-li vynos 9 %?

Obligace
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* Obligace je v soucasnosti na trhu nabizena za 2 345,- KC. Je vhodna
tato obligace k prodeji, vite-li o ni, ze jeji nominalni hodnota je 2 000,-
KC, velikost kuponu je 7% a ocCekavana mira vynosnosti je 6%. Jeji
doba splatnosti Cini 2 roky.

e Za jakou nejvyssSi cenu muze investor koupit pétilety dluhopis
s kuponem 7%, ktery hodla prodat po 2 letech za 102% nominalni
hodnoty, jestlize pozaduje vynos 10% p.a.?

* Vypoctéte trzni hodnotu obligace, jestlize do splatnosti zbyva 6 let,
rocni kuponova platba jesté letos (v roce 0.) nebyla vyplacena a Cini
15% z PAR, pri alternativnich nakladech 10%. Nominalni hodnota
obligace je 10.000 Kc.

Obligace



Priklady smsm%

UNIVERZITA

OOOOOOO E PODNIKATELSKA
FAKUL ARVINE

e V podniku mate docasné volné financni prostredky vzniklé prodejem
dlouhodobého hmotného majetku ve vysi 7.200.000,- K. Témito
prostfredky muzete volné disponovat po dobu dvou let, pak zamyslite
investici do aktiva slouziciho k rozsireni vyroby vaseho zakladniho
produktu. Jste vsak konzervativnim investorem, vite, ze prostredky
budete nutné po dvou letech potrebovat. Po dobu téchto dvou let
mate moznost prostredky pujcit kamaradovi, kterému duvérujete a
ktery rovnéz podnika, s tim, ze vam po dvou letech vrati 7.900.000,-
nebo je ponechate na svém uctu ING konto uroceném 3 % - Uroceni
probiha pololetné. Ktera varianta je vyhodnéjsi z hlediska vynosu a
ktera z hlediska rizika? Zavér zduvodnéte.

Obligace



