4. UVvOD DO MAJETKOVE A FINANCNI
STRUKTURY PODNIKU: NWC

4.1 Struktura majetku

a) podil penéZnich prosttedkll na celkovém majetku
b) podil obézného a fixniho majetku

diskuse tohoto ¢lenéni usti do poyjmu provozni paka, kterd je definovéna
vztahem

., fixni aktiva
provozni paka = —————
obézna aktiva

Provozni pakou je definovan podil prostfedkli vénovanych na operativni
aktivita podniku (a souvisejici tedy vice ¢i mén¢ s fizenim vyrobkovych inovaci
a zprostfedkované s kalkulacemi néklada) a prostfedkii vénovanych na aktivity

v dlouhodobém horizontu (ta souvisi s investicnimi aktivitami a tudiz i
s hodnocenim jejich investic).

4.2 Struktura podnikového kapitalu

Rozhodovani o podilu vlastniho a ciziho kapitalu a o jejich struktuie
a) vlastni (akciovy kapital, rezervy atd.)
b) cizi (obligace, Gvéry)

coz resultuje do diskuse pojmu financni paka (viz nésledujici
defini¢ni vztah)

cizi zdroje

finan¢ni paka = - -
vlastni zdroje



4.3 Uziti podnikového kapitalu — investovani

a) finan¢ni = f (vynosu, rizika, likvidity)
b) vécné (realné)
- fixni majetek (fizeno technikami hodnoceni efektivnost investic)
- zéasoby (zavisejici mimo jiné na vysledcich kalkulaci ndkladi)

- pohledavky.

4.4 Souvislosti majetkové struktury a finanéni struktury a
strategie financovani

Opakované zmitované zddouci souvislosti mezi majetkovou a financni
strukturou nachazi svlij vyraz jiz v konceptech ,,zlatych pravidel financovani®,
coz je projev empirie finan¢niho fizeni podniku. Z nich pravidlo zakladni
(shodou nepfijemnych nahod oznacené rovnéz jako ,zlat¢ pravidlo
financovani®, viz subkapitola 18.14) a Net Working Capital (NWC) jsou co do
zakladni myslenky prakticky totozné .

a) zlaté pravidlo financovani

Nema-li byt financovani podnikového majetku byt drazsi nez je nezbytné
nutné, je vhodné pfifazovat k sobé zdroje a majetek podniku podle
nasledujiciho schématu:

* dlouhodoba aktiva maji byt financovana dlouhodobymi zdroji

» kratkodoba aktiva maji byt financovana kratkodobymi zdroji.

b) Net Working Capital (NWC)

Ze dvou moznosti defini¢niho vztahu pro NWC dame pifednost vyrazu

NWC = OA - kratkodoba pasiva



* Pro NWC > 0 jde o konzervativni strategii financovani podniku

Je znazornéna ve Schématu 9.1. V tomto ptipad¢ je dlouhodobymi zdroji
financovan 1 kratkodoby majetek podniku, pfi¢emz zakladni kapitdl ma
kryt aktiva pro dana obor podnikani "typicka" (jsou nejmén¢ likvidni).

Tato situace je sice

- bezpeéna (dostatek dlouhodobych zdrojii snizuje riziko nedostatku
finan¢nich zdroji), na druhé stran¢ je vSak

- relativné draha (dlouhodobé zdroje jsou draz§i nez zdroje
kratkodobé).

Schema 9.1 Konzervativni strategie financovani podniku
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e Pro NWC < 0 se podnik ubird ve svém financovani agresivni
strategil.

Agresivni strategie je zachycena ve Schématu 9.2. Spociva v relativnim
nedostatku dlouhodobych pasiv, coz vede k orientaci na pievazné
kratkodobé zdroje financovani.Tato strategie je

- riskantni (mozny vypadek kratkodobych zdroji mtiZze ohrozit stabilitu
podniku — leasing), na druhé stran¢ vSak je pro ni typicka

- nizka cena zdroju (kratkodobé zdroje jsou levnéjSi nez zdroje
dlouhodobé).

Schéma 9.2 Agresivni strategie financovani podniku
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* Pro NWC =0 je teoreticky mozna strategie neutralni

Ta je teoreticky 1 prakticky méné zajimava, nebot’ jde vlastné o mozny
krajni stav obou zdkladnich strategii financovani. V zésad¢ jde o dokonalé
respektovani zlatého pravidla financovani.

Stanovit optimalni hodnotu NWC je problém piedevSim proto, ze zavisi na
mnoha faktorech, (mimo jiné) i na strategické posici daného podniku nebo
oboru. Pfesto Ize objevit prameny', které se k jeho velikosti vyjadiuji pomérmné
kategoricky: ,,Working capital by mél byt bezpodminecné positivni a jeho podil
na ob&Zném majetku by mél dosahovat pokud mozno 30 % az 50 %.“
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