FINANCNI RIZENi Z HLEDISKA
UCETNI EVIDENCE

CILE PODNIKU A JEHO
FUNKCE



Primarni cil podniku

* Co je primarnim cilem podniku?

Na tuto otazku odpovida Teorie firmy.

Puvodne:

Primarni cil podniku = maximalizace zisku



Zakladni ukazatele:

* ROI (Return on Investment) — vynosnost
investic (1919 Du Pont)

* ROE (Return on Equity) — vynosnost vlastniho
jmeni



*V praxi je primarnim cilem maximalizace zisku

~ ROE a EPS

EPS (Earnings Per Share) = zisk/1 akcie



Priklad

* Podnik vydal 100 000 akcii, zisk za rok Cinil 40
mil. KC

EPS = ?

* Podnik vyda 100 000 akcii navic a za utrzené
penize rozsiri vyrobu, coz prinese 20 mil. K¢

zisk/rok
Celkovy zisk = ?
EPS =7

7 iakého hlediska ie EPS dilezitvm ukazatelem



Jakeé dalsi faktory ovlivnuji primarni

cil podniku?
* Sledovat pouze EPS nestaci! Je treba zamérit
se na rust bohatstvi v Case, vyjadrenym
rustem ceny jedné akcie.

- Uvazovat o vlivu rizika

- Zpusob financovani



- Zisk = ¢astka patrici akcionarum
- Dividendova politika

Zisk muze byt vyplacen v podobé peneéez
(dividenda)
)

Zadrzen (pouzit na investice)

Co chteji akcionari?

Co je cilem podniku?



Cil — maximalizace trzni ceny akcii

* Rust ceny akcie zavisi na:

- Podilu zisku na akcii

- Casovém rozloZeni toku vynos
- Rizikovosti projektovych vynosu

- Mire pouziti dluhu

- Dividendové politice



Cil — maximalizace hodnoty
podniku

- V praxi prevlada toto pojeti cilu podnikani a je
zakladem pro:

SHAREHOLDER VALUE (maximalizace hodnoty
pro akcionare)

Co je to hodnota podniku?



* Hodnota podniku:
- Ucetni
- Trzni

ikvidacni

Hodnota pokracujiciho podniku

Shareholder Value = soucasna hodnota

ocekavanych budoucich Cistych penéznich toku
(zisk)!



Odlisnost cilu malého a velkého
podniku

* Velka spolecnost:
- Oddéleni vlastnictvi od fizeni (a. s.)
- Slozité vztahy mezi vlastniky a manazery

- Musi manazeri striktné sledovat jen zajmy
akcionaru?

- Ci zdjmy by méli jesté sledovat?



Manazeri dale sleduji zajmy:
Zameéstnancu,
Zakaznikd,

Obec,

Socialni odpovédnost

Svazek cilli/cilovy systém



- Vlastnik
- Jako stakeholder ma vysadni postaveni.

- Z vysledku hospodareni musi uspokojit vzdy
nejprve ostatni stakeholdery a to, co mu
zbude (co mu patri), je zisk.

Proto — maximalizace hodnoty podniku pro
vlastniky je zakladnim cilem podniku.



Nejvystiznéji vyjadruji shareholder value
ukazatele: MVA a EVA

+ Zaver:

Manazeri uskutecnuji primarni cil podnikani —
maximalizaci hodnoty podniku, resp.
maximalizaci hodnoty pro vlastniky — za
existence rady socialnich a jinych vedlejsich

omezeni a za existence cilu dalSich zajmovych
skupin.



Mala firma:

Od velkych firem se liSi formou vlastnictuvi,
zpusobem a drovni svého fizeni, moznosti
pristupu ke kapitalovym zdrojum (ztizeny
pristup k uvérum).

Majitel je vétSinou jednotlivec (spojeni
vlastnictvi s fizenim).

Je plné zainteresovan na rustu hodnoty firmy.

Jiné cile — trvala prace, byt svym panem...



MVA a EVA

* Proc se klade duiraz na MVA a EVA a

stakeholder value?

- Ukazatele Iépe postihuji zajmy akcionaru

- Vznik v roce 1993 Stern Stewart Management

Services NY, USA



MVA — Market Value Added, trzni pridana
hodnota

' Vlyjadruje rozdil mezi trzni hodnotou a
investovanym kapitalem.

Ukazuje, kolik penéz investori do podniku
vlozili a kolik penéz mohou ziskat zpét.

MVA = (Ps—Pp) . N
Ps — trzni cena akcie

Po — nominalni cena akcie



- EVA — Economic Value Added

* Rozdil mezi provoznim hospodarskym
vysledkem (ziskem) podniku po zdanéni
NOPAT a jeho naklady na kapital

Vypocet:
EVA = NOPAT — C. WACC



Ve V/

Pri fizeni vSak manazer nevystaci s primarnim
cilem, musi sledovat cely svazek cilu

Podle vyznamu cilt (vrcholové, podrazené,
mezicile)

Podle velikosti (omezené, neomezené)

Podle casového hlediska (kratkodobé,
dlouhodobé, stavoveé, statické, dynamicke)

Podle obsahu (ekonomické, financni)



Podnikove funkce

* Prodejni
' Zé]SObovaci]> primarni funkce

* Vyrobni
/7 V4 _\
Personalni
nvesticni T
Financni podpurné funkce
_//

- VVedecko-technické

* Sprava
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