cH &
O =
e

Moznosti financovani podniku




Financovani rozvoje podniku

Mezi zakladni problémy rozhodovani o finan€nich zdrojich patri:

« KOLIK budu potfebovat kapitalu?
« V JAKE struktufe ho zajistit?
- DO CEHO dale investovat?
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Financovani rozvoje podniku

« KOLIK kapitalu a v jaké strukture?

« PrestoZe existuji rizna doporuceni pro optimalizaci struktury kapitalu, v prvni fazi podnikani

je hlavnim kritériem pro volbu kapitalu jeho dostupnost.

- PROC podnikatel potfebuje kapital?

« Vlastni ¢innost podniku zadrzuje urcitou ¢ast finan¢nich prostfedku, viz obratovy cyklus
peneéz.

- Je dobré mit kapitalu radé&ji VICE, nez je potfeba?
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Druhy financovani

* Financovani bézné

« Bézny provoz podniku (nakup materialu, energie, mzdy, najem, placeni zavazk)

« Financovani mimoradné

« Financovani pfi zakladani podniku (stroje, pozemky, budovy, financovani rozjezdu
podnikani)

* RozsSifovani podniku nebo jeho aktivit

* Financovani ozdravného procesu podniku
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Clenéni finanénich zdroju

* Podle puvodu (interni a externi)
« Podle vlastnického vztahu (vlastni a cizi)

« Podle ¢asu (kratkodobé a dlouhodobé)
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Interni zdroje financovani

* Nerozdéleny zisk
* Rezervy

* Odpisy
* Pripadaji v uvahu pouze tehdy, pokud podnik dosahuje dostateCné trzby na
pokryti nakladu, tzn. je ziskovy.

m =
o
O =
— ]




Externi zdroje financovani viastni

Vklady vlastnikt do ZK

Zvyseni ZK napr. emise akcii

Private equity/Venture capital/Business angels

Dary
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Externi zdroje financovani cizi

* Dluhopisy
« Uvéry

* Leasing
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Rizeni pracovniho kapitalu

Hotovostni cyklus

Pohledavky

Zasoby

hotovych
vyrobku

@

Zasoby

materialu

Nedokoncena
vyroba
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Rizeni pracovniho kapitalu

— Hotovostni cyklus na ¢asové ose

Material NedokonCena  Hotové vyrobky Pohledavky
vyroba
— y — = >
10 dni 20 dni 10 dni 30 dni
\ ) \ J\ J\ J
| | | |
Nakup Vyroba Skladovani . Prodej
Skladovani Expedice Rizeni pohledavek
Zavazek Nutno financovat
= >

40 dni

30 dni
Hotovost 10 mil. K¢ Hotovost > 10 mil.
K¢

Je patrné, ze hotovostni cyklus trva 70 dni, po tuto dobu je hotovost vazana ve vyrobé.
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Rizeni pracovniho kapitalu

Prehled pojmu

* Pracovni kapital Zasoby + Pohledavky + Penézni prostredky + KFM
- Cisty pracovni kapital Pracovni kapital — Kratkodobé zavazky
* Nefinanéni pracovni kapital Zasoby + Pohledavky

Zasoby = material, vyrobky, nedokon¢ena vyroba

« Objem zasob v zavislosti na objemu dodavek od dodavatelt a odbérim do vyroby.
« Dodavky zasob ,just in time*®

Pohledavky

» Odklad splatnosti jako nastroj konkurence

* Riziko nedobytnych pohledavek
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Rizeni pracovniho kapitalu

Penézni prostiedky, KFM

* Penézni prostfedky stoji na zaCatku hotovostniho cyklu
» Potreba bezpec€nostni likvidity

« Casovy nesoulad pfijm@ a vydajli

* InvestiCni potfeba

Zavazky

« Odklad splatnosti — dodavatelsky uvér — sniZuje potfebu hotovosti

* Vyznamny zdroj financovani pracovniho kapitalu
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Rizeni pracovniho kapitalu

POZOR!!!

* Pro presny vypocet pracovniho kapitalu neni mozné pouze opsat jednotlive
polozky rozvahy.

* Nutnost zvazeni obsahu polozek rozvahy a souvislost s pracovnim
kapitalem.

« Napr. pohledavky za spriznenou osobou, naopak dlouhodobé pohledavky s

odkladem delSim nez 1 rok
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Trvaly a doCasny majetek

Pro ucely rizeni pracovniho kapitalu je nutné rozliSovat majetek na trvaly a
docCasny

Trvaly majetek
Objem kratkodobého majetku, ktery spole€nost musi drzet, aby mohla vyrabét.
Napf. pojistna zasoba materialu, doba trvani vyroby - min. objem nedokoncené vyroby, objem

pohledavek pfi stabilni produkci
Docasny majetek

Vznika neefektivnosti v fizeni nékterych slozek pracovniho kapitalu, pfedzasobenim, narazovy

objem vyroby, sezonni vlivy
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Trvaly a doCasny majetek

* Obchodni spole¢nost prodava drogistické zbozi a dodava maloodbératelim.
K 30.6.2022 eviduje nasledujici pohledavky:

Pohledavka Splatnost ______|Hodnota ______

Za stalymi odbérateli  Cervenec — zafi 2022 45 mil. K&

Za odprodej jednoho Leden 2023 22 mil. KE
ze dvou skladu

Jednorazovy vyvoz Zari 2022 18 mil. KC
zbozi

Za prodej znacCky Postupné splaceni do 9 mil. KC
,ouperclean® prosince 2023
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* Rozdelte pohledavky a KTD, DD, trvalé a doCasné
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Trvaly a doCcasny majetek

— Vycet typu pohledavek

DD pohledavky
KTD pohledavky
Trvalé pohledavky

Docasné pohledavky

9 mil. KC
85 mil. KC
45 mil. KE
40 mil. KE
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Optimalni objem pracovniho kapitalu

- Jaka je optimalni aroven pracovniho kapitalu k udrzeni vykonti?

- Jaka uroven pracovniho kapitalu zajisti nejvyssi tvorbu hodnoty pro vilastniky?

« Jak snizit aroven pracovniho kapitalu pri nezménénych vykonech a ziscich?

- Cisty pracovni kapital vytvafi tzv. bezpe&nostni marzi, ktera podnik chrani pfed nenadalym
rizikem a umozfuje pfi nepredvidatelnych nesnazich zachovat kontinualni provoz. Z
finanéniho hlediska je to ¢ast obéznych aktiv, ktera je kryta z dlouhodobych zdroju.

 Pracovni kapital tedy predstavuje nezbytné zasoby materialu, rozpracované vyroby a
hotovych vyrobku, ale také tzv. obchodni deficit, tj. rozdil mezi dobou splatnosti pohledavek

a zavazku.
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Optimalni objem pracovniho kapitalu

. Zakladnim faktorem ovliviiujicim celkovou vysi CPK by mél byt tedy optimalizovany
objem zasob materialu, rozpracované vyroby a hotovych vyrobku véetné obchodniho
deficitu.

- Na zakladé téchto udaju je mozné stanovit délku obratového cyklu

* (penize - zasoby — zbozi — penize):

Obratovy cyklus penéz (OC) = DOZAS + DOP - DOZ

- DOZAS doba obratu zasob

- DOP doba obratu pohledavek

- DOZ doba obratu zavazku MUNI
ECON




Optimalni objem pracovniho kapitalu

Priklad

 Predpokladejme, ze zasoby podnik nakoupi ihned za hotové, 7 dni trva vyroba, hotové
vyrobky jsou prodany odbérateli se splatnosti 20 dnu.

« Pokud by to byla jedina zakazka v danou dobu a material by stal 100 000 KcC a byl by
zakoupen hotové, znamenalo by to, Zze podnik potfebuje mit po dobu 27 dnu k dispozici

100 000 KE¢.

« V pfipadé, ze by byl material odebran na fakturu se splatnosti 15 dnu, zkratila by se doba

vazani prostfedkd na 12 dnd. 7+ 20 - 15 =12
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Optimalni objem pracovniho kapitalu

- Cim delsi obratovy cyklus, tim vétsi je potfeba pen&z na hrazeni vydajli po tuto dobu,
snahou je tedy zkratit obratovy cyklus.
* Prumeérné prostfedky musi pokryt primérné denni vydaje.
« VySi potfebnych prostfedku stanovime na zakladé soucinu délky obratového cyklu penéz a
prumérnych dennich nakladu (@ DN)
Potiebné prostiedky = OC x @DN
« Pokud neni mozné odhadnout prumérné denni vydaje, je mozné je stanovit jako:
celkové rocni vydaje/360.

« Celkové rocni vydaje = Vykonova spotfeba + osobni naklady + ostatni provozni naklady
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Optimalni objem pracovniho kapitalu

Priklad

« Kolik prostfedku je potfeba ke kryti ¢innosti podniku, pokud jsou jeho zasoby vazany ve
vyrobé 10 dni, prumérna doba inkasa pohledavek ¢ini 50 dni a doba splatnosti zavazku je
20 dni. Pramérné denni vydaje €ini 2611,10 K¢.

« OCP=10+50-20 =40 dni

« Potfebné prostifedky = 40 * 2611,10 = 104 444 K¢.

Priklad
« Stanovte OCP podniku, je-li splatnost faktury za odebrany material 30 dni, doba vyroby je 10
dni, a splatnost odbératelskych faktur 15 dni. MUNI
ECON




Vztah rizeni pracovniho kapitalu a cash flow

« Pracovni kapital a jeho slozky vyjadruji urCity stav v dany okamzik, cash flow je souhrnem
tokovych velicin.

« Cash flow z celé podnikové Cinnosti se tyka nejen provozu, ale i dlouhodobé financni
cinnosti a investicni Cinnosti.

» Rizeni pracovniho kapitalu se tyka jen b&zné &innosti podniku, tj. kratkodobé oblasti.

« V kratkodobém horizontu, kdy nedojde ke zménam ve stavu dlouhodobého majetku ani jeho
zdroju, je provozni cash flow pfirustkem (ubytkem) hotovosti jako jedné ze slozek

pracovniho kapitalu.
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Uvéry, leasing

« Uvéry
 Kratkodobé x dlouhodobé

 Obchodni uvér

+ Leasing
* Financni x operativni

« Dopad na zadluzenost
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Obchodni uver

« Obchodni uver je uveér, ktery ,Cerpa“ odbératel od dodavatele tim, ze mu za dodavky zbozi
a sluzeb plati az po uplynuti sjednané |huty.
* Odbératel ma vazané penézni prostredky kratSi dobu.

* Pro dodavatel vyznamny nastroj konkurence.

« Skonto - sleva z prodejni ceny
« Cenova podminka jiz uplatnéna pfi stanoveni fakturacni ceny
« Z pohledu dodavatele jsou naklady na obchodni uvér = obétovanému scontu.

« Z pohledu odbératele nakladovost obchodniho uvéru vyplyva z nevyuzitého sconta. I
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Rozhodovani odberatele o vyuziti sconta

Podnikatel nakupuje mésiéné material za 1 000 tis. K¢ a dodavateli splaci standardne
za tri mésice. Dodavatel nabizi odbérateli slevu z prodejni ceny ve vysi 2%, kdyz

s v ew sy

kontokorentni uvér s urokovou sazbou 9,5% p.a.

Odbératel vyuzije nabizené skonto a zaplati dfive, ziska skonto 2%, jehoz nominalni
hodnota = 20 tis. KC (1000 x 0,02). Splatna €astka Cini 980 tis. KC.

Odbératel pfijme obchodni uvér, nevyuzije skonta. Tzn. pujci si od dodavatele na dalSi dva
meésice 980 tis. KC a zaplati 1 000 tis. KE. 20 tis. KC je mozné povazovat za dvoumésicni

trok z této ,plijcky*. I
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Rozhodovani odberatele o vyuziti sconta

Ad 2)

* Rozdil 20 tis. K¢ je mozné povazovat za dvoumésicéni urok z této ,pujcky“. Jedna se o ,puUjcku” ve vysSi

98% hodnoty dodavek na dobu 2 mésicu.
« 20/980=0,0204, tj. 2,04%= urok za 2 mésice

« Prepocet na ekvivalentni roéni urokovou sazbu

ERUS(%)=(55/(100-55))*(360/(DS-LS))+100

- ERUS ekvivalentni roéni Urokova sazba

« SS sazba skonta v %

« DS puvodni doba splatnosti

« LS nova doba splatnosti pfi vyuziti skonta
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Rozhodovani odberatele o vyuziti sconta

Ad 2)

Prepocet na ekvivalentni roCni urokovou sazbu
ERUS(%)=(2/(100-2))*(360/(90-30))*100=12,24% p.a.

12,24% > 9,5% - bankovni uveér je tedy vyhodnéjsi nez obchodni uveér.
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Rozhodovani dodavatele o poskytnuti
obchodniho uvéru

Dodavatelé mohou pfiznat zakaznik(im ur€itou maximalni vysi obchodniho uvéru, a to pomoci

stanoveni hranice obchodniho uveéru.

Hranice obchodniho uvéru = maximalni Castka vSech faktur, v daném okamziku neuhrazenych, ktere je

dodavatel ochoten tolerovat u daného zakaznika. Pro rozhodovani je mozné vyuZzit vzorec efektu z

poskytnutého uveéru.

Kde

(1-p)
CGS

Cisty pfijem = p+*M—(1-p)*CGS

pravdépodobnost, ze zakaznik zaplati (v %)
pravdépodobnost, Ze zakaznik nezaplati (v%)

(cost of goods sold) naklady prodaného zbozi nebo vyrobni naklady

—
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(margin) obchodni marze (trzby — CGS)
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Rozhodovani dodavatele o poskytnuti
obchodniho uvéru

» Poskytnuty obchodni uvér bude pro dodavatele efektivni, pokud vyraz na pravé strané rovnice bude
kladné &islo. Cisty pFijem >0
* Po zavedeni této podminky:
p*M—(1-p)*CGS>0
* Po upravach dostavame podminku kladného efektu z poskytnutého uvéru
1-p>M/R
« Kladného Cistého pfijmu z obchodu s pfislusnym odbératelem Ize dosahnout tehdy, bude-li

v v

* Podil R/M je oznaCovan jako pfispévek z trzeb.
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Rozhodovani dodavatele o poskytnuti
obchodniho uvéru

Priklad

* Podnik vyrabi vyrobek, jehoz naklady vyroby jednoho vyrobku jsou 65 K¢ a prodejni cena je 100 K¢.
Bude marze podniku stacit k pokryti pfipadnych nedobytnych pohledavek?

* M=R-CGS =100-65 =35 K¢

« 1-p <35/100

« p>0,65

« Aby byla marze postacujici na pokryti ztrat z pfipadnych nedobytnych pohledavek, musela by
pravdépodobnost, ze zakaznici zaplati, byt vySSi nez 65%, tzn. pravdépodobnost nezaplaceni by

musela byt nizSi nez 35%.
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Uvér x leasing

_Cista vyhoda leasingu

N

s L (1—-d)+do
CVL=K—Z“( ) -

CVL — &ista vyhoda leasingu

Ln — leasingoveé splatky v jednotlivych letech Zivotnosti
On — danové odpisy v jednotlivych letech Zivotnosti

N — doba Zivotnosti

i =u (1-d), kde u - urokova sazba z uveru

(1+0)"

n=1

K — kapitalovy vydaj
d — danova sazba
n — jednotlivé roky Zivotnosti

i — urokovy koeficient upraveny o vliv dané
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