Firemni finance, prednaska 2

Kratkodoby finanéni management
- obézny majetek a jeho fizeni
- zdroje a formy kratkodobého financovani

Charakteristika a struktura obézného majetku

a) cCasove (1 rok vCetné odchylek)
b) frekvencné
o kolobéh majetku a kapitalu
likvidni transakce (platebni schopnost)
rezervni funkce (vykyvy v dodavkach atd.)
zarucni fce. (kryti Gvéra)
vnéjsi fce. (vztahy v okoli)
* nakup vstupu
= vyroba vystupu
¢) normativné (UCetnictvi) — neptimo OM (OM = celkovy majetek minus
o NIM
o HIM
o Financni investice)
d) struktura OM (aktiva rozvahy)
o zasoby
o pohledavky
o p. prostiredky
o finan¢ni majetek kdobé povahy

O O O O

Celkova potfeba OM

- potieba <= rozsah vykonu = kapitalova potieba v oblastt OM
- potieba

o vznik - okamzikem placeni vydaju na OM

o trvani — do doby realizace (zaplaceni odbératelem)
- jak resit potiebu OA = OM

o odbératelsko-dodavatelské vztahy



Grafl — celkova pruimérna potieba OM

denni potieba kapitalu [tis. KE]
celkova potfeba kapitalu [tis. KE]
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Vysvétlivky:

KPk = kapitalova potfeba kumulativni, tj. celkové (soudet dil&i denni potfeby kapitalu); v grafu je vyznatena silnou
&arou { ) » .

[ = dilé vazanost (doba ) denn& potfebného kapitalu; znaménko + znamena prodiouZeni doby diiéi vazanosti,
znaménko — znamena zkréaceni doby dilé vazanosti kapitélu »

------ = primé&rna kapitalova potfeba v dobé normalniho provozu (bez doby nabéhu a ukon&eni vyroby)

o okamzikova metoda
= spocitat potiebu OM pro kazdy okamzik
e pfesnost
e vysoké naklady
e pracnost velika
o praméma metoda
= PKP,, =PDP,, x PDVy,

= PKP prumérna kapitalova potieba (K¢)
= PDP prumérna denni kapitalova potieba
= PDV pruméma doba vazanosti

Rizeni zasob

- nesoustifedime se pouze na okamzik prodeje



- rozliSujeme vyrobu a prode]
- funkce — plynuly chod vyroby a prodeje
- PyZ .. praméma zasoba (skuteCnost osciluje okolo ni), tzv. normativ zasob NZ ¢i N,

NZ=PyZ= PDSZ x PDVZ = S/t x (DC/2 + PZ)

PDSZ ... prumérna denni spotieba zasob [K¢&/den]
PDVZ ... pruméma doba vazanosti zasob [dny]

S ... spotieba
to pocet dni obdobi
DC ... dodaci cyklus
PZ ... pojistna zasoba

- a) prumerna vySe zasob - Graf 2
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kde VZ = vyvoj zasob (pfi rovnomérné spotieb€),
A = vyvoj zasob (rychlejsi spotfeba na poCatku dodavkového cyklu),
B = vyvoj zasob (pomalejsi spotfeba na poCitku dodavkového cyklu),
PZ = primé&rna zdsoba (pfi rovnomérné spotfebe),
PZA = primérna zasoba (pfi prub&hu spotfeby A),
PZB = priim&rna zasoba (pfi prib&hu spotfeby B),
C = okamZik objednavky.

Vyrobni zasoby jsou vazany (skladovény) od jejich vstupu do podniku (od okamZiku
Andiulasidha rublin da daiich nfedavani da virohv (i SDO-
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o Odveétvi, kde se nakupuje jednou za rok
* Pivovarnictvi — chmel
= Odévni praimysl — ov¢i vina
- b) okamzik objednavky nové dodavky v K¢ (mnozstvi x cena za jednotku)
o OOND=PZ xDZS +DVOx DZS

= DZS denni spotieba zasob
= DVO doba vytizeni objednavky
= DZS

- ¢) prumérna vySe nedokoncené vyroby
o PVNV=PDNV x PDNVV
= PDNV denni naklady na vyrobu (K¢/den)



o graf 3a — prumérna vyse nedokoncené vyroby
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pojistna

kde A =rovnomérny narast nedokondené vyroby od po&atku vyrobniho cyklu (od po-
jistné zdsoby),
B = rovnomérny narast nedokondené vyroby po viloZeni jednorazovych nakladii na

pruméma doba vazanosti nedokoncené vyroby (dny)
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S e S R
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pocatku vyrobniho cyklu,

C = nerovnomérny narist nedokondené vyroby od po&itku, rychlejii na pocatku

vyrobniho cyklu,

D = nerovnomérny narist nedokon&ené vyroby od po&atku, pomalejsi na pocatku

vyrobniho cyklu.

Nedokoncena
vyroba
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Okamzik
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graf 3b —
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realizace
nedokoncen
¢ vyroby



- pramémeé veliCiny jsou jediné zvladnutelné feSeni
- u zasob jednotlivych vyrobku lze postupovat obdobné

e) stanoveni primérné vyse zasob optimalizaci
i) deterministicky pristup - Baumoluv model

o Np porizovaci naklady na jednu dodavku
o Ns naklady na skladovani jedné jednotky

o Graf4 — celkové naklady

Vyse nakladi

celkové celkové

skladovaci

——> skladovaci ———>pofrizovaci

po&et objednéavek velikost objednavky

1L o202 laant in tima‘t

o Fce. Celkovych nakladd
* N=NpxS)Q +(NsxQ)2 +CxS

= N celkové naklady

= C cena za jednotku

= S planovana potieba na obdobi v ks, t,... (ne v K¢)
" Q velikost objednavky

= Q2 prumérna zasoba pojistna

= Po derivaci vypoctu pro N dostaneme
e Qopt=((2xNpxS)/Ns)"



ii) stochasticky model (Miller — Orruv model)

Vychazi z predpokladu, ze stav penéznich prostfedki v podniku se v prubéhu ¢asu
méni velmi nepravidelné. To je realistiCt€jsi pfistup, nez u deterministickych
modelu.

Zakladnim parametrem Miller-Orrova modelu je dolni hranice DH (minimalni
mnozstvi) zasob — jeji znalost pfedpokladame. Potom rozpéti R mezi
dolni a horni hranici HH je dano vztahem

R = 3 x [(3 x Np x rozptyl dodavek) / (4 x Ns)] *
Rozptyl = ¢

Pak bod navratu BN, tedy troven zasob kdy je nutno je doplnit nebo je naopak
transfromovat do jiné, likvidnéj$i majetkové formy (ktera nese zisk) je dan vztahem

BN =DH +R/3

Poznamka: Oba pravé uvedené modely byly puvodné vytvofeny v souvislosti s poptavkou
po hotovosti, po penézich. Jejich vyuziti v fizeni zasob je dano anologii mezi
témito obéznymi aktivy.

Rizeni pohledavek
- pohledavky vazou finan¢ni zdroje => jejich fizeni — hledame optimum
o pokud optimum je 0, nastane odliv zakaznikt
- a)stanoveni vySe pohledavek
o pohledavky by mély byt v rovnovaze se zavazky
o PSP =(DOP x OBP)/d = OBP /ROP
= DOP prumérmna doba obratu pohledavek
= Pocet dennich trzeb potifebnych k plné tthradé pohledavek
(inkasni lhuta pohledavek)
= OBP obrat pohledavek (zpravidla trzby)

= PSP prumérny stav pohledavek
= ROP rychlost obratu pohledavek
= d doba

- b) fizeni pohledavek z hlediska vynosnosti a rizika
o zavadi se pojem podnikatelského rizika
o SHZ=(px (INK — NAK))/(1 + i) - (1-p) x NAK
Odbératel zaplati odbératel nezaplati
o SHZ >0 => poskytnuti avéru



= SHZ soucasna hodnota zisku z prodeje na Gver
" p pravdépodobnost zaplaceni

= INK inkaso (zaplacené pohledavky)

= NAK  naklady

Rizeni penéznich prostiedki (hotovost a stav na uétech)
-+ rychle likvidni prostredky

o ceniny
o Seky
o poukazky

- a)nastroje pro praktické pouziti
o vyuzivame signalnich hranic (n€co jako pojistna zasoba)

o promptni placeni

o platby predem

o akreditivy

o smeénky

o skonta

o prodej aktiv (rychle likvidnich)

o cCerpani uvéru (kratkodobych)

o zastaveni plateb zavazka

- b) vychozi vztah

o KSP=PSP +PPR-PV
= KSP konec¢ny stav penéznich prostiedka
= PSP pocatecny stav penéznich prostredku
= PPR penézni prijmy
= PV penézni vydaje

= Sledujeme pouze soucasny stav
- ¢) modely penéznich prostiedku
o CN=Nax (PL/Q)+ux(Q/2)

= CN celkové naklady spojené s akvizici a drzbou penéz
* Na naklady na jednu akvizici penéz

= Q objem jedné akvizice

= urokova sazba

= PL celkova potieba penéz za obdobi

o Qopt=(2NaxPL)/0)"*
o Nepracuje s pojistnou zasobou
o UrocCime to tak, aby to bylo jednoduché



