11. Finanréné riadenie podniku, obsah, principy. Finakdna politika podniku. Finanéné ciele podniku.

Vyvoj a si€asne paiatie moderneho finartneho manazmentu
TaZiskom M je realizicia podnik@kych prileZitosti, ktoré sa nachadzaju vnatriajonok P.

KonStrukciu a zameranie FM vyznamne ovpilype teoreticky pristup k chapaniu Gloh aloke podniku.

V zasade pozname:

a) participaény pristup — zaloZzeny na tedriicasti. P predstavuje organére spojenie zaujmovych skupin:
pracovnikov, manazérov, vlastnikov, vetite, dodavatiov, odberatBov. Tento pristup Ziadnu z tychto
skupin osobitne neuprednivgie, a preto poZzaduje, aby manazment vyrovnanezpatm/al ich zaujmy.

b) vlastnicky pristup — vychadza z priority subjektov, ktoré vkladaju plednikov kapital ako zaklad ich
fungovania v podmienkach trhovej ekonomiky

Podstate TE zodpoveda vlastnicky pristup.

Manazment je otvorena sUstava poznatkov o Specifick@jnosti manaZérov, ktoré si potrebné na
dosiahnutie stanovenych ti. Pojem manazment mé 4 vyznamy. Na manaZzmentm@bazerdako na:
proces, profesiu, vednu disciplinu a umenie

Z hradiska predmetu FM sa budeme pogera manaZment ako na proces t.j. subor aktivitepatrch na
dosiahnutie ciéa.

Finanény manaZment= subjektivha ekonomick&innog’ zaoberajluca sa ziskavanim potrebného mnozZstva
peiazi a kapitalu z réznych zdrojov t.j. financovaniapkovanim p&azi do réznych foriem nepazného
majetku t.j. investovanim a rozévanim zisku s ciimm maximalizacie trhovej hodnoty vl. majetku P.

Finartny manaZment chapany ako riadenie fifmeh procesov v podniku v podmienkach trhového

hospodarstva z&ha ¢innosti, t.j.obsahom FM su 4 zakladné€innosti:

- finandné planovanie hl. dlohou je formulovafinanéné ciele podniku vychadzajic zo zakladnéhdecie
podnikaté&skejcinnosti.

- finanné rozhodovanie zaltia strategické a operativne rozhodnutia

- organizovanie finathych procesow je kazdodenndinnog’, ktora zabezpwije, aby sa prijaté fingné
rozhodnutia v podniku désledne upilatali.

- financna analyza a kontrola- hodnoti stupe dosahovania finamych ci¢ov v uplynulych obdobiach
(analyza ex post) a identifikuje vyvoj budicehafimého zdravia P (analyza ex ante).

Z tychto 4 zakladnyckiinnosti mozno vyvodi3 zakladné ulohy FM, ktoré maju nielen vnatrostatny ale aj

medzinarodny rozmer:

- ziskavanie potrebného kapitalu — financovanie

- efektivna alok&cia kapitdlu — investovanie - f#ah vyHadavanie a hodnotenie jednotlivych
podnikat&skych projektov

- rozdéovanie finagnych vysledkov

Finartny manaZzment je subsystémom komplexného systéniermného manazmentu. Z dloh FM a jeho
Struktarovania vyplyva postavenie firemych manazérov vo firme. Sa fulle Specializovanymi manazérmi
— Specialistami — zastipenymi na vSetkych Urovniatiacej hierarchie firmy.

V malych firmach pini dlohy finamého manazéra spravidla 1 osoba, véSigh firmach su to rézne
Struktarované finaimé Utvary.

Vo velkych firmach, kde je oddelené vlastnictvo od riddeaj v oblasti finatného riadenia vznikéa problém
rozdielnych zaujmov vlastnikov a manazérov. RieSenbblému agenstvaje napriek réznym pouzivanym
metddam stéle zivou otdzkou podnikového riadenia.

Bezprostredné riadenie podniku ovplyviuja:
a) vnutornécinitele



b) vonkajSiecinitele:
- Urovei celkovej ekonomickej aktivity odboru, Statu — pnéga realneho HDP, v akej faze ek. cyklu sa
nachadza, vyvoj dopytu
- finanéna politika Statu — dotad, colna a daova politika
- konkurertné prostredie — Struktira trhu,lko a ako silnych konkurentov ma P
- legislativne prostredie — Uravea stabilita legislativnheho prostredia, kvalita@ddyv
- situacia na trhu prace —¢ainos a kvalifikatna Struktara pracovnej sily
- menova politika — v suvislosti s globalérg/mi procesmi, intervencie na devizovych kurzoch
- situacia na pgaZznom a kapitalovom trhu — slovensky fitiaf trh je nelikvidny a netransparantny
- finanéna revoldcia

Finanénd revollcia -jej ¢rty mozno vyjaditi pojmami:
a) globalizacia (internacionalizacia)— zintenziviujuci sa proces medzinarodnych pohyboiigz a kapitalu
spbsobovany expanziou medzinarodnej vymeny T a&vojom mnohonarodnych spdlwsti
a medzinarodnych joint-ventures anajmad rastdcimgjovenym prepojenim krajin prostrednictvom
kapitalovych trhov. P prindsa:

- moznog ziska dodat@ny kapital na zahratmych trhoch

- zjednocuje podmienky pre ziskavanie Uverov

- otvara sa pre P moZnbmvestovd v zahrandi

Na druhej strane globalizacia firawych trhov znamenda, Ze regionalne figraé krizy rychlo ovplyiiuju
svojimi désledkami celé svetové finanaiém sa zvySuje nestabilita finmych trhov a zvySuje sa rizikouds
financii podnikatéskej sféry.

b) deregulacia — znamend postupnu liberalizaciu pravnych a ingobdpisov, ktoré upravuju finané
procesy v jednotlivych Statoch, prindsa:

-V —rozSiruje moznosti autondmneho fikagho rozhodovania P

- N —rastlca zodpovednbBnantnych manazérov za spravigwijatych rozhodnuti

¢) sekuritizacia — presun p&azi a kapitélu od subjektov vytvarajacich Usporsukjektom, ktoré ich maju
nedostatok sa stale v rasticej miere uskutie prostrednictvom CP. V dosledku toho rastievaktiP pri
emitovani jednotlivych druhov CP a pri firgmom investovani.

d) intelektualizicia — Uspechy v oblasti financii prestavajit bgn otazkou sklsenosti a trhového instinktu,
alecoraz viac st podmienené teoretickou pripravou

e) nové technoldgie- postupy zdokorfajuce, urycliujuce a zlatiujace realizciu finatnych procesov. Ich
rozvoj je Uzko spojeny s Uspechmi v oblasti elakittg, informatiky a komunik&nych systémov.

f) prehlbovanie problémov verejnych financii— v&Sina Statov pracuje so schodkovymi SR, v désledku
¢oho rastie ich Statny dih, ide o jeden z najvadakejproblémov svetovych financii

g) rozvoj finanénych inovacii — najdéleZitejSim a najrychlejSie sa rozvijajutimom finargnych inovacii su
financné derivaty — produkt, ktorého hodnota je odvodetidnejakého primarneho A, vznikli lebo narastlo
riziko v medzinarodnom podnikani a uniof rozloZi’ riziko na iné ekonomicky subjekty. Finaré derivaty
umoziuju Spekuldne vyuz moznosti dosiahnutia zisku.

Struktdra finan éného riadenia
- zabezpéenie finagnych zdrojov pri zaloZeni P
- volba optimalnej finaénej Struktary
- riadenie a financovanie OM
- investovanie pi prostriedkov do fixného majetku a firaiého majetku
- rozdéovanie podnikového zisku s kddom na dividendovd, datad a odpisovu politiku
- finantna analyza — analyza likvidity, rentability, Uroviireancovania
- finanéné planovanie tvorby a pouZitia internych a extelngdrojov
- vyuZivanie zahratiného kapitalu na financovanie podnikovych potrieb
- finanéné riadenie pri reorganizécii, sanacii a zaniku P



Finanéné rozhodovanie= proces vyberu optimalneho variantu ziskavanismpiepodnikového kapitalu a ich
pouzitia z lfadiska zakladnych fingnych ci¢ov podnikania a s prihliadnutim k réznym obmedzimtc
podmienkam.

Typy finarhého rozhodovania (dlhodobého)
- rozhodovanie o celkovej vySke potrebného kapitalu
- rozhodovanie o Struktire podnikového kapitalu
- rozhodovanie o Struktire podnikového majetku
- rozhodovanie o investovani podnikového kapitéliféealebo finainé)
- rozhodovanie o rozdlevani zisku P po zdaneni

Typy kratkodobého finaného rozhodovania:
- rozhodovanie o Mikosti a Struktire jednotlivych zloZiek OM
- rozhodovanie o optimalnej forme kratkodobého kdyita

Fazy finanéného rozhodovania

1. vymedzenie finamého problému a fin&ného ciéa

2. analyza informacii a podkladov pre rozhodovanie

3. stanovenie r6znych variantov rieSenia — ktoré ailneez fiadiska ci€ov, ktoré sme si zadefinovali

4. urcenie kritérii pre vyber optimalneho variantu Fatliska potla ktorych sa posudzuje vhodriosriantu
z hradiska dosiahnutia dia, kritéria musia nadvazot/aa finariné ciele, kritériom moZze Igyaj finartny
ciel' alebo niekedy je mozné Eievyjadrit’ viacerymi kritériami — rentability, likvidity, CFStruktdra
majetku

5. ur¢enie optimalneho variantu- hodnotenie fdakladného cia s ofiadom na dané riziko
Optimalny variant — pri obvyklom riziku najlepSiaptiuje uteny finarkny cie’. Vyber optimalneho
variantu mozno uskutoit’ na zaklade r6znych exaktnych metod

6. realizacia vybratého variantu a jeho overeniéadiska ciéa

FINAN CNA POLITIKA PODNIKU

Suhrn zésad, opatreni a nastrojov, ktoré P vyu¥izaujme dosiahnutia zakladného l'aigpodnikania na
ovplyviiovanie hospodarskych procesov. Také konkrétne o&kananie finagnych ¢innosti, ktoré poth
vedenia najlepSie prispieva k dosiahnutid’@ikonkrétny spdsob riadenia a uskitwvania jeho finagnych
¢innosti.

Obsah finan¢nej politiky podniku:
formulovanie ciéa, ktory je potrebné dosiahtu
- volba finargnych nastrojov, ktorymi sa ma zabegipelosiahnutie finatného ci¢a
- realizacia prijatych opatreni
- systematickad analyzadiinosti nastrojov a opatreni a na jej zaklade rdekanie o napravacti
zmenach

Typy finan énej politiky podniku
dividendova — ufenie sposobu na zéaklade ktorého bude P toxde zisk
- dlhova — vychadza z toho, Ze v P existuje dlhowérftovanie, aka je optimalna Struktara cudzich
a vlastnych zdrojov = min. N
- likvidna — P musi likviditu riadi, t.j. planova, kontrolova’ a hodnoti
- lverova
- Uctovna a odpisova

Formulovanie zékladného finamého ci€a podnikatéskej cinnosti je jednou z rozhodujucich otdzok
podnikového hospodéarenia. Preto sa o nej dlhodistboitje a ndzory sa vyvijaju.

V sasnosti sa za zakladny finay cid’ podnikaté&skej ¢cinnosti povaZzuje maximalizacia trhovej hodnoty
podniku pre vlastnikov reSpektujica obmedzenia dangmamid’alSich @astnikov podnikania.



Za najdélezitejSigiastkove finatné ciele podniku sa spravidla povaZzuju:

Likvidita — schopnaspremeni hodnoty na peniaze ako najlikvidnejSie aktivum.

Platobna schopnog (solventnos’) - znamena, Zze P méa vzdyko pohotovych platobnych prostriedkov,
aby mohol beZne a &as uhrddzasvoje splatné zavazky.

Rentabilita — vyjadruje ziskovas Podnik je rentabilny, ak dosahuje zisk, t.. @kjesho vynosy vésie
ako naklady.

Stabilita — znamena schopnbs- pri stale sa meniacich vonkajSich aj vnatornymddmienkach
podnikovej¢innosti — zabezp®va poZadovanu Urovelikvidity a rentability.

Podnikovu finanénu politiku ovplyv iiuju 2 zakladné faktory:

1.

b)

b)

ciel’ podnikatéskejcinnosti vSeobecne a na jeho zaklade formulované&rkomeciastkové finatiné
ciele

Integralnym ciéom podnikatéskej ¢innosti je maximalizacia trhovej hodnoty firmy,ento cid je
sttasne aj rozhodujucim diem finartnej politiky podniku. V trhovej hodnote podniku $atiz
prejavuje tak vySka dividend vyplacanych akciongraamko aj vySka zisku ponechdvand na
financovanie d’alSieho rozvoja podniku, upgevanie postavenia podniku na trhu, stabilita jej
vysledkov a vSeobecny rast goodwillu firmy.

Za najdélezitejSigiastkové finatiné ciele podniku sa spravidla povazuju tieto 3eciel

likvidita — schopnasprement hodnoty na peniaze, ktort su najlikvidnejsim aktiv Charakterizuje
predpoklady podniku pldiplatobné zavazky v buducnosti. Zabedpdikviditu podniku znamena
mat’ taka Strukturu finatnych zdrojov, aby jednotlivé majetkovécasti nadobudli v procese svojho
kolobehu p#&azna formu skor, ako su splatné zavazky, ktordydme majetkové sasti finarkné
kryjua. Likvidita teda zabezgeje budidcu platobnd schopmofirmy — podnik ma vzdy tkko
pohotovych platobnych prostriedkov, aby mohol beanegas uhradza svoje splatné zavazky.
Trvala platobna schopnibge nevyhnutnou podmienkou preZzitia podniku v tejogkonomike, je
zékladom dbvery akcionarov, dodavate a veritdov, zakladnourtou dobrej povesti firmy.
rentabilita— vyjadruje ziskovas Podnik je rentabilny, ak dosahuje zisk. Rent&bji pomer medzi
ziskom a kapitalom, ktory bol potrebny na jeho dbsutie.

stabilita— schopnospodniku dihodobo vytvaraa napriek stalym zmenam v podmienkairinosti,
udrziava Ziaduci vZah medzi jednotlivymi zloZkami majetku a firiaaymi zdrojmi ich krytia. Je to
vlastne trvalé zabezpevanie zvolenej trovne likvidity. UdrZiavanie firamej stability predpoklada
pruznos, schopno$ operativne reagovana zmeny v potrebe kapitalu a na zmeny podmienok
finanénych trhov.

Ciastkové finagné ciele spolu Uzko slvisia a navzajom sa ovpljtv. Z dlhodobejSieho pdadu
nie je mozné zabezpava platobnl schopndsak podnik nema Ziaduci stupbkvidity. Ten nie je
mozné dosahov¥a ak nie je podnik rentabilny. A bez tychto predpalov nie je myslittha
dihodoba finatin& stabilita.

stav a predpoklad vyvoja ekonomického okolia padnik

Ekonomické okolie — vSetky subjekty, organy a oigacie, s ktorymi podnik vo svojgjinnosti
prichadza do styku. VSetk§lanky tohto ekonomického okolia vo svojom spravdeferminuja 2
spolu spaté faktory:

ekonomicka politika State rozhodujicim néastrojom v rukach Statu je SRi¢¢a, colnd a dotaéa
politika, Statne objednévky, exportné povoleniaod.y druhym délezitym centrom ekonomickej
politiky Statu jeemisnd bankgregulacia menového kurzu, systém povinnych renéiwhodnych
bank, stanovenie diskontnej sadzby, operacie iyaovo trhu, podmienky bankového dozoru a iné)
vyvoj hospodérstva a jeho konjunktryz Hadiska podniku sa stav konjunktary prejavuje priamo
ako dopyt po vyrobkoch a sluzbach tvoriaci hranicktorymi sa méze vyvifaobjem podnikovej
¢innosti. Stav a vyvoj ekonomiky sa sprostredkovangavuje aj wWalSich skutdnostiach, ktoré
leZzia mimo pésobnosti podniku, ale ktoré jeho fitrenhospodarenie vyznamne ovplyjd, napr.
inflacia a tempo inflacie, stav na finarych trhoch a ich &akavany vyvoj, stav na trhu prace a pod.







