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Pracovni kapital (Workmg Capltal WC)
Nefinanéni pracovni kapital (Noncash WC; NCWC)

Pracovni kapital = Obézna aktiva

* Obezna aktiva jsou oznacCovana jako pracovni kapital (working capital), a proto se
v této souvislosti hovori o fizeni pracovniho kapitalu (working capital
management)

* Pracovni kapital je kapital, ktery pracuje, resp. obiha ve formé obéznych aktiv:

e Zasoby
* Pohledavky
* Penézni prostredky

NCWC = Zasoby + Pohledavky

* Vyznam: nefinancni majetek potrebny pro provoz

Rozvoj vzdélavaci a dalsich &innosti a podpora kvality na VSE v Praze, r. ¢. CZ.02.2.69/0.0/0.0/16_015/0002342



Slozky pracovniho kapitalu a moznosti jejich fizeni
(analyticky pfistup k Fizeni OA)

* Rizeni zasob
* Rizeni pohledavek

* Rizeni penéZnich prostfedk
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. RIZEN{ ZASOB

 Zajisteni plynulého bezporuchového chodu vyroby, prodeje:
v’ potfebnym mnozZstvim zasob
v'v odpovidajici strukture a kvalité
v've spravné dobé
v'na potfebném misté
v pfi minimalnich nakladech
e Souhrn ¢innosti zahrnuijici:
v'vybér dodavatele
v"analyzu kvality nakupovaného zbozi, materidlu...
v'regulaci stavu a struktury zasob
v'volbu vhodného zpudsobu financovani...
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Rizeni zasob

* Pohled na potrebnou vysi zasob neni jednoznacny
 \/ySSi stav zasob umoznuje plynuly vyrobni (obchodni) proces = snizuje porizovaci
naklady, ale na druhé strané vaze kapital, zvysuje naklady skladovaci
* NizsSi stav zasob vede k opacénym dusledkim...
* K fizeni zadsob se vyuziva riznych metod; rozlisuje se:
v'operativni fizeni zasob
v'finanéni fizeni zasob



V4

Operativni fizeni zasob

* Pfedstavuje kazdodenni ¢innosti prislusnych pracovniku vnitropodnikovych utvaru
(jedna se o Cinnosti, které jsou spojeny s technickym chodem vyroby,
marketingem a vsemi potfebami obchodni ¢innosti podnikatelského subjektu)

* Vychozi vztah pro operativni fizeni zasob na urovni firmy je dan tzv. zasobovaci
rovnici:
KSZ = PSZ + NakZ — Spotr

kde:

KSZ je konecny stav zasob na konci sledovaného obdobi

PSZ je pocatecni stav zasob na pocatku sledovaného obdobi
NakZ je nakup zasob behem sledovaného obdobi

SpotrZ je spotreba zasob béehem sledovaného obdobi
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Financni rizeni zasob

e Orientovano obecnéji — na rizeni zasob, jako soucasti celkového fizeni majetkove
struktury a je tésne spojeno s jejim financovanim

* Financni fizeni zasob je predstavovano souborem rozhodnuti o vysi financnich
zdroju, které podnikatelsky subjekt mlze z celkovych disponibilnich financénich
zdroju vyclenit na financovani zdsob v dané vysi a strukture

* Financni fizeni ma aktivné pUsobit na optimalni vyuziti finanénich zdroji v oblasti
zasob, a tak ovlivnit odpovedné utvary rizeni z hlediska efektivnosti ve
vynaklddani penéznich prostredkl na zasoby

* Prifinancnim i operativnim rizeni zasob ma zasadni vyznam optimalizace zasob



Optimalizace zasob
(Economic Order Quantity; EOQ)

* Na snimcich 8 az 13 je predstaven deterministicky dynamicky model urceni
optimalni velikosti dodavky pri spojité rovhomerné spotrebé zasob podle Marka a
kol. (2009)

* Vtomto pripadeée se hleda se optimalni velikost dodavky dané polozky zasob, ktera
by pri zndmé roc¢ni spotrebé zabezpecila minimalizaci celkovych ndkladu na

VVVVV

* Jedna se o deterministicky model, kdy jsou vstupni udaje urceny presné
(poptavka i délka dodavkového cyklu jsou konstantni a jsou dopredu znamy
s absolutni jistotou)

Cil: minimalizovat porizovaci a skladovaci naklady davky na zaklade

optimalizace dodavky

Rozvoj vzdélavaci a dalsich &innosti a podpora kvality na VSE v Praze, r. ¢. CZ.02.2.69/0.0/0.0/16_015/0002342



Optimalizacni model materialu
- pfedpoklady modelu

* Model je prestaven na prikladu optimalizace dodavky materialu a je zalozen na
nasledujicich predpokladech (Marek a kol., 2009):

v'Nulovy pocatecni a koneény stav materialu

v'Linearni spotfeba materialu

v'Kazda doddavka nasleduje vzdy presné v tom okamziku, kdy je spotfebovana
dodavka predchazejici

v'Neuvazuje se pojistna zasoba

v'Neuvazuji se tzv. mnozstevni slevy



Optimaliza¢ni model materialu
- vymezeni nakladu

* Naklady na porizeni; naklady neprimo zavislé na vysi zasob:
v'néklady na pfipravu a umisténi objednavky
v'néklady na dopravu, naklady na prejimku
v aktivity pfi likvidaci a dhradé faktur...

* Naklady na skladovani; primo zavislé na vysi zasob:
v'naklady vazanosti prostfedkl v zadsobach (Uroky z Gvéru)
v'naklady na skladovani a spravu zasob (souvisejici s provozem skladu, evidenci
zasob)

v'néklady z rizika, naklady z nedostatku, deficitu zasob
v pojisténi ...
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Optimalizace vychazi z funkce celkovych nakladu (CN)
Marek a kol. (2009); vzorec 7.1

Smat Qaoa
CN:Npof'ﬁ"l'Nskl' 20 )

kde:

N,o; jsou porizovaci naklady na jednu dodavku; jsou konstantni pro jakoukoli
velikost doddvky (napr. ndklady na dopravu administrativni naklady spojené s
objednavku))

S...+J€ Spotfeba materidlu v technickych jednotkach (ks, kg...) za sledované obd.
Q... je velikost jedné dodavky v technickych jednotkach

N, jsou skladovaci naklady na jednu jednotku materialu (napr. naklady na
prondjem, naklady na provoz a udrzbu skladi)



EOQ - vypocet

* Matematické postupy pri hledani extrému funkci (derivace), tj. matematicky jde
o hleddni minima funkce celkovych naklad

* Nakladovou funkci derivujeme podle proménné Qdod

e Po Upravach dostaneme (symboly stejné, jako v predchozi rovnici):

Quoa(resp. E0Q) = [————,
V skl
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Urovné zasob podle Marka a kol. (2009)
vzorce <7.8az 7.10>

Matml-n = Matpoj

Maty,qx = Mat,,; + EOQ
EOQ

Mat,, = Mat,,; + >
kde:

Matpoj je pojistna potreba materialu

Matmax je maximalni zasoba

Matpp je priimérna potreba materialu



1. RIZENI POHLEDAVEK

Pohleddavky jsou prava, resp. naroky, podnikatelt vUici jinym subjektim na prijem
penéZnich prostredkl (resp. vécna plnéni)

v'Podnikatel, kterému takovy narok vznikl je v postaveni véfitele

v'Podnikatel, ktery je zavazan tento narok uspokojit je v postaveni dluznika

Rizeni pohledavek pfedstavuje védomé, zdmérné &innosti sméFujici
k optimalnimu usmérnovani pohledavek

Smyslem rizeni pohledavek je:
v'ochranit pred vysokym podilem faktur, které zakaznici plati se zpozdénim
v'minimalizovat podil nedobytnych pohledavek

Rizeni pohledavek ma dvé dimenze - PREVENCI A VYMAHANI



Smeéry fizeni pohledavek — prevence
a) Analyza bonity odbératell

* Informace o odbératelich maji zjistit kvalitu odbératele, zejména jeho platebni
schopnost

e Ziskavani informaci o zakaznicich se uskutecnuje:

v pfimym zplsobem od specializovanych poradenskych firem (tyto poskytnou
nezavislé posouzeni Uvéruschopnosti za Uplatu), dale od bank, od konkurentd,
od samotného zakaznika

v’ nepfimym zplsobem na zakladé databazi (Administrativni registr
ekonomickych subjektl (ARES), Centralni evidence exekuci, Insolvenéni
rejstrik...)



Smeéry fizeni pohledavek
b) Zajisténi pohledavek (obecné formy)

b1) Pravni zajisStovaci instrumenty

e Zastavni pravo (§ 1309-1394 zdkona ¢. 89/2012 Sb., obéansky zakonik;
dale také jen ,,NOZ"); zastavni pravo se zfizuje zastavni smlouvou,
zastavni veritel ma pravo na uspokojeni ze zastavené veci

e Zajistovaci prevod prava (§ 2040-2044 NOZ); smlouvou o zajiStovacim
prevodu prava zajistuje dluznik nebo tfeti osoba dluh tim, ze véfitel
docasné prevede své pravo

* Ruceni (rucitelem je ten, kdo uspokoiji dluh vériteli misto dluznika)



Smeéry fizeni pohledavek
b) Zajisténi pohledavek (obecné formy)

b2) Platebni zajisStovaci instrumenty; vazany na urcity platebni instrument:

» zavazek banky zaplatit pohledavku pri predlozeni dokumentt (dokumentarni
akreditiv)

e zavazek banky zaplatit sménku (bankovni akcept, aval)

e zavazek banky srazit pozadovanou castku z uctu odbeératele pri predlozeni
dokumentu (platebni prislib)...



Smeéry fizeni pohledavek
c) Regulace struktury a stavu pohledavek

* Regulace struktury znamena regulaci podilu pohledavek:
v'do |hdty splatnosti a po [hdté splatnosti
v'pohledavek dlouhodobych a kratkodobych
v'pohledavek z obchodnich vztah( a ostatnich
v'pohledavek korunovych a v cizich ménach atd.



Sméry fizeni pohledavek...
d) Stanoveni doby splatnosti a podminek obch. uvéru

* Velice dulezité je kvalitni smluvni zajisténi a takové nalezitosti kupnich smluy,
jako:
v'jednoznacné platebni podminky
v'feseni situaci nedodrzeni platebnich podminek

v'definovani prava odstoupeni od smlouvy atd.
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Vymahani pohledavek

* Cinnosti spojené s ,pé¢i“ o inkaso pohledavek tvofi obsah inkasni politiky
a zahrnuji evidenci pohledavek, upominani dluznikt, vymahani pohledavek

e Tyto Cinnosti mUze podnikatelsky subjekt vykonavat sdm nebo je za Uplatu
prenést na specializované firmy, které se zabyvaji spravou a vymahanim
pohledavek (napr. advokatni kancelar, clena Asociace inkasnich kancelari

* V kazdém pripadé, je pro podnikatele dulezité stanovit postupy pro reseni vcas
nezaplacenych pohledavek



Vymahani pohledavek
- postupy pro reseni véas nesplacenych pohledavek
* Upominky

Telefonicky kontakt
* Inkasni agentura

* Rozhoddi fizeni

* Soudni fizeni

* Soudni vykon rozhodnuti, exekuce



Vymahani pohledavek
- mimosoudni

i) Inkasni agenturou

* Podle Asociace inkasnich agentur (AlA) v oblasti inkasa pohledavek v CR
operuje az na 200 spolecnosti. Dostupné z: http://www.aiacz.cz/
ii) Rozhod¢i Fizeni (RR)
* Ridi se zdkonem €. 216/1994 Sb., o rozhod&im Fizeni a vykonu rozhodéiho
nalezu
* Novela zakona o rgzhodél'm Fl'zenvl' ¢. 19/2012 Sb., (4¢innd od 1. 4. 2012)
prinasi zmeny v RR obecné a v RR se spotrebiteli

* Podstatou je preneseni pravomoci rozhodnout spornou otazku za soud
obecnych na rozhodce



http://www.aiacz.cz/

1. RIZENI PENEZNICH PROSTREDKU

e Soubor Cinnosti smeérujicich k permanentnimu zabezpecovani potrebné
a optimalni vysSe penéznich prostredku
v'v potfebném misté a ¢ase
v pfi minimalnich ndkladech spojenych se zabezpeéovanim téchto prostiedkd
* Rizenim penéZnich prostfedk(i rozumime postupy, resp. metody, kterymi lze
operativné, pro relativné kratké obdobi, urcit (predikovat)
v'stavy penéznich prostredk
v'obraty penéznich prostredkd
v'vyvoj penéznich prostredkd



Rizeni penéznich prostiedkl se zamé&fuje zejména na:

* Regulaci stavu penéznich prostredka (prim. ¢i k uréitému datu) v zavislosti na:
v'ukazatelich likvidity a dobé obratu
v'platebnim kalendari (¢i jinak ozna€. kratkodobé predpovédi pfijmd a vydaji)
* Regulaci struktury penéznich prostiredku, tj. podilu
v'v hotovosti a na uc¢tech
v'v cizi a tuzemské méné
v 0¢ta (dle terminu vypovédi, dle banky)
* Minimalizaci rizika spojeného s drzbou penéznich prostredkt
v'snizeni kupni sily inflaci
v’ zmény Urokovych sazeb
v’ riziko nedostatku penéznich prostfedkd



Rizeni penéznich prostiedkl se zamé&fuje zejména na:

* Minimalizaci nakladl spojenych se ziskavanim penéznich prostiedku

* Likviditu
v'zahrnuje zejména koordinaci penéznich pfijmud a vydajd v ase (véetné
konverze kratkodobych cennych papir na penézni prostredky)

* Vynosnost
v’ hotovosti nenesou zadny Urokovy vynos; bézné ucty jen minimalni
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Zpusoby rizeni penéznich prostredku

e Zpusoby fizeni penéznich prostredku se rozumi postupy, resp. metody, kterymi lze
operativne, pro relativné kratké obdobi, predikovat stav, zménu stavu a vyvoj
penéZnich prostredkd

* Obvykle se rozlisuje:
1) Rizeni penéZnich prostfedk(i na zakladé béZného sledovani stavu a vyvoje
penézZnich prijmud a vydaju (hovori se o vécném operativnim fizeni)
2) Rizeni penéinich prostfedkd pomoci modeld



Zpusoby rizeni penéznich prostredku
Ad 1) Vécné, operativni Fizeni
ZaloZzeno na béZném sledovani stavu penéznich prostredku, kdy se jedna se

o permanentni sledovani a koordinaci o¢ekdvanych penéznich prijmu a vydaju,
vcetneé korekcnich opatreni

a) Volba rychlych a bezpecnych zpusobu placeni:
* pozadavek promptniho placeni
* placeni predem, placeni zaloh
e vyuzivani akreditivd, kr. smének...

b) Hodnoceni odbératelli (pred uzavienim obchodu i po celou dobu trvani
obchodu; jejich vybér podle dosavadni platebni kazné)

c) Vyuzivani podminek cerpani a splaceni uveért



Formalni vyjadreni sledovani penéznich prostredku

* Formalni vyjadreni sledovani penéznich prostredki ma podobu prehledu
ocekdvanych penéznich prijmu a penéznich vydajli v kratkém obdobi

Jedna se vlastné o sestaveni prehledu o penéznich tocich (cash flow) primou
metodou za srovnatelné, kratké, obdobi

Smyslem téchto prehledu je nedostat se do platebnich potizi a predchazet jim

V praxi maji tyto prehledy ruznou strukturu a jsou ruzné oznacovany:
v’ platebni kalendare
v'kratkodobé finanéni pfedpovédi
v'rozpocty prijmua a vydajd apod.



Formalni vyjadreni sledovani penéznich prostredku

KSPP = PSPP + PPR — PV
KSPP je ocekavany konecny stav penéZnich prostredku
PSPP je stav penézZnich prostredki k pocatku zvoleného obdobi
PPR jsou penéZni pfijmy ocekdvané ve zvoleném obdobi
PV jsou penézni vydaje ocekavané ve zvolenéem obdobi

* Technicky jednoduchy postup, neukazuje vSak ¢asové rozlozeni prijmud (vydaja),
proto vhodny pro kratké obdobi

* Poznamka: rizeni PP nelze omezit jen na jejich stavy, ale podstatnou slozkou fizeni
penéznich prostredku je jejich obrat (pohyb), ktery vysvétluje (formadlné) zmény
stavi penézZnich prostredku (stejné stavy penéZnich prostredki mohou byt
vysledkem naprosto rozdilného obratu, tedy i objemu cCinnosti)



Zpusoby rizeni penéznich prostredku
Ad 2) Modely fizeni penéznich prostredku

 SlouzZi ke stanoveni optimalni vyse penéznich prostredku
» Spoleény predpoklad modell: podnikatelsky subjekt ,, drzi“ jednak:

v'nedrocené penéini prostredky

v'jednak likvidni aktiva (pokladniéni poukazky)
* RozliSuji se napr.:

v'Baumoltdv model

v'Miller-Orriv model

* Podrobné viz Pevna (2017); Marek a kol. (2009)



Financovani obeznych aktiv



Kratkodobé financovani vs. financovani obéznych
aktiv (OA)

* Kratkodobé financovani Ize chapat jako financovani kratkodobého majetku
z kratkodobych financnich zdroju
* Tato situace je spise teoreticka, v praxi vyjimecna

* Financovani OA zpravidla Sirsi nez kratkodobé financovani, tj. k financovani OA se
kromeé kratkodobych financnich zdroju (kratkodobych zavazku a uverd) vyuziva
i dlouhodoby kapital (tj. Cisty pracovni kapital; CPK)



Zdroje financovani obéznych aktiv |ze posuzovat

» Z hlediska statického, kdy vyjadruji stav kapitalu uzitého k financovani obéznych
aktiv k uréitému datu (stavova velicina)

» Z hlediska dynamického, kdy predstavuji prirtstek (Ubytek) financnich zdroju za
sledované obdobi
e Podle prubéhu reprodukéniho procesu:
v'financovani prvotniho vybaveni pfi zalozeni
v'financovani pfirtstkd (rozsifovani) obéznych aktiv
v'financovani obnovy obéznych aktiv



Cisty pracovni kapital (CPK) — pohled manaZera

CPK = Obézna aktiva — Kratkodobé zavazky

CPK z pohledu manaZera je ¢asti ob&Znych aktiv (OA) financovanou dlouhodobym
kapitalem

Této casti OA bezprostredné nehrozi, ze bude pouzita k uhradeé ciziho kapitalu
kratkodobého (CKkr), ovsem za predpokladu, ze ¢ast OA, ktera je kryta CKkr je
likvidni

CKkr = kratkodoba pasiva = kratkodobé zavazky (ve vykazech CR)

Metodicky problém — tyka se dlouhodobych pohledavek (z OA se vylucuiji); bylo
reSeno i u pomeérovych ukazatell likvidity
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Cisty pracovni kapital (CPK) — pohled vlastnika

CPK = (Vlastni kapital + Cizi kapital dlouhod.) — Dlouhod. majetek

 CPK z pohledu vlastnika je ¢asti dlouhodobého kapitalu vazaného v ob&zném
majetku

 CPK pFedstavuje relativné volny kapital, ktery je vyuZzivan k zabezpeéeni hladkého
prubéhu hospodarské Cinnosti

Rozvoj vzdélavaci a dalsich &innosti a podpora kvality na VSE v Praze, r. ¢. CZ.02.2.69/0.0/0.0/16_015/0002342 35
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Strategie Fizeni CPK ve vztahu k aktiviim
(Marek a kol., 2009)

Strategie Hodnota
CPK/Aktiva

Konzervativni Nad 0,336
Primeérna Mezi0,1a0,3

Agresivni Pod 0,1

Rozvoj vzdélavaci a dalsich &innosti a podpora kvality na VSE v Praze, r. ¢. CZ.02.2.69/0.0/0.0/16_015/0002342
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Celkova kapitalova potreba v oblasti obéznych aktiv
(KPOA)

* Globalni pfistup k fizeni obéznych aktiv
* Celkova vazanost kapitalu ve vecnych formach obéznych aktiv je oznacovana jako
kapitalova potreba a k jejimu stanoveni je potfeba znat obratovy cyklus penéz
(OCP) a denni vydaje (potreba) obéznych aktiv
 KPOA se chape jako primérna potreba v pribéhu urcitého obdobi, ktera:
v'vznikd okamzikem placeni vydajd (placeni za ndkup materialu, surovin...)
v'trva po dobu skladovani (vyrobkl, nedokoncéené vyroby)
v'trva po dobu existence pohledavek
v'az do doby inkasa penéznich prostfedkul za prodej vyrobkt (zbozi)

KPOA = Délka OCP (dny) x Denni naklady (Kc)
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Obratovy cyklus penéz |. — zjednodusena verze
(Kolar, 1997, s. 126)
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Obrazek 5.3 Zjednodudena verze obratového cyklu penéz
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Obratovy cyklus penéz |. — zjednodusena verze

* Tento cyklus je také ozn. jako provozni cyklus

* Jednd se o interval od zaplaceni (v hotovosti) za nakup (tj. zaplaceni dochazi ve
fazi nakupu — nevznikaji zavazky) do inkasa pohledavek

* Soucet dob setrvani produktu ve stavu materialu, nedokoncené vyroby, hotovych
vyrobku, pohledavek

 Dobam setrvani rikame doby obratu (DO)

e Délka obratového cyklu = doba trvani cyklu ve dnech

Délka provozniho cyklu = DO zasob + DO pohledavek
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Obratovy cyklus penéz — verze Il. (financni cyklus)
Kolar, 1997, s. 127)
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Obrazek 5.4 Obratovy cyklus penéz
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Obratovy cyklus penéz — verze |l.
(financéni cyklus)
* Tento cyklus je také ozn. financni cyklus

* Podnikatelsky subjekt nejen uvéry poskytuje svym odbératelim (vznikaji
pohledavky), ale téz je ziskava od svych dodavatell (vznikaji zavazky) — viz obr.

e Zde k vydaji dochazi az pri uhradé zavazku, ktera je Casove zpozdéna za fazi
nakupu

* Poznadmka: Délka financniho cyklu je o dobu obratu zavazk( kratsi nez délka
provozniho cyklu

Délka financniho cyklu = DO zasob + Do pohledavek - DO zavazkti
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Uloha 1

Stanovte obratovy cyklus penéz (OCP) ve spolecnosti s ru¢enim omezenym, je-li
splatnost faktury za odebrany material 30 dni, doba vyroby je 10 dni a
s odbératelem je dohodnuta splatnost faktur 15 dni
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Uloha 2

Podnikatel nakupuje zbozi za ucelem dalsiho prodeje. Bylo zjisténo, ze:
e délka financniho cyklu (obratového cyklu penéz) je 18 dni
* denni naklady prodaného zbozi byly odhadnuty na 5 600 K¢

Kolik Cini kapitalova potreba na financovani obéznych aktiv (pracovniho kapitalu)?
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Evropské strukturalni a investién! fondy
Operadnl program Vyzkum, vyvoj a vzdélavani

Uloha 3

Spolecnost s rucenim omezenym vykazuje rocni trzby 2,5 mil. KC a hrubé ziskove
rozpéti Cini 40 % z trzeb. Spolecnosti se podarilo se svymi vériteli (z obchodnich
vztahU) dohodnout odlozeni plateb o mésic déle nez v minulosti. Jak se to projevi
ve financni situaci spolecnosti?



Trvala obezna aktiva (TOA)
(resp. trvaly obézny majetek)

* PFi vypoctu CPK bylo pouzito rozlideni na , kratkodoba” a ,dlouhodoba” aktiva
(majetek), tj. Casovy limit 1 roku pouzivani; pro ucely rizeni pracovniho kapitalu je
potreba na toto Casoveé hledisko pohlizet z jiného uhlu — délit obézna aktiva na:

v'trvald obéznd aktiva (TOA)
v'docasnd obéznd aktiva (DOA)

* TOA predstavuji takovy objem obéznych aktiv, ktery podnikatel musi ,, drzet” aby
mohl bezproblémoveé vyrabeéet

* Obézna aktiva lze ,,ucetne” charakterizovat jako kratkodoba, ale jejich objem vsak
trvale z(stava na urcité urovni, tj. urcita cast nepenéznich OA je ve firmé
pritomna trvale a predstavuje stala (permanentni, trvald) nepenézni OA

e Zbyla cast nepenéznich OA jsou doCasna obézna aktiva



Dlvody trvalé vyse obéznych aktiv

Jednotlive faze kolobéhu majetku a kapitalu neprobihaji jen postupng, tj. za
sebou (ndkup, skladovani, vyroba, skladovani hotovych vyrobkul, prodej), ale
vedle sebe, tj. Cast OA je vazana ve vyrobnich zasobach, nedokoncené vyrobeg,
hotovych vyrobcich, pohledavkach, penézni formé

Cast OA ma dlouhodobéjsi charakter (v disledku dlouhého vyrobniho cyklu)

Cast OA je ,drzena” v nepenéini hmotné formé pro kryti rizik a vykyvu
v hospodareni (rezervni funkce)

* Negativni subjektivni priciny vnitrni (nizka droven ridici prace...)

* Negativni priciny vnéjsi (platebni neschopnost odbérateld...)
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Docasha obézna aktiva

* Zbytku nepenéznich obéznych aktiv, ktery se na volnou hotovost premeénuje, t;.
neexistuje v nehotovostni formé trvale, rikdme docasna OA; ktery muze vznikat
napr.:

v'neefektivnosti v fizeni nékterych slozek pracovniho kapitalu
v’ predzasobenim se v dobé vyhodnych cen vstupt
v'ndrazovym zvysenim objemu vyroby

v'sezénnimi nebo jinymi vlivy



Pristupy k financovani pracovniho kapitalu (strategie
financovani)

* Umirnény pristup
e Konzervativni pristup

e Agresivni pristup

* Viz obr.
* Snimky 49 az 53 zpracovany dle Kolar (1997)
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Zdroj: Kola¥ (1997, s. 123)
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Obrazek - symboly

Carkované pfimky (1) aZ (4) vyjadfuji droveri dlouhodobého kapitalu (DLK)

CNA = celkova nepenézni aktiva
SA (stala aktiva), neboli DLA ... dlouhodoba aktiva

Okamzita hodnota nepenéznich OA dana svislou vzdalenosti bodu na krivkach
CNA a SA

V okamziku t je rovna rozdilu vySek bodi Aa C

Rozdil vysek B a C meéri konstantni hodnotu TOA

Rozdil vysek A a B ¢asoveé proménnou hodnotu DOA



A) Umirnéna strategie
- roste-li dlouhodoby kapital dle pfimky (2)

Dlouhodoby kapital kryje dlouhodoba aktiva a TOA

Kratkodoby kapital je vyuzivan stale — kryje pouze DOA + penézni slozku
obéznych aktiv

CPK = TOA (a je u této strategie pIné kryt dlouhodobym kapitalem)

Strategie slad'uje zivotnost aktiv se splatnosti pasiv a odpovida tzv. bilancnimu
pravidlu financovani



B) Agresivni strategie
- roste-li dlouhodoby kapital (DLK) dle primky (1)

Dlouhodobym kapitalem jsou financovana dlouhodoba aktiva a pouze cast TOA

Zbyla cast TOA je financovana z ciziho kapitalu kratkodobého (CKkr)
CPK < TOA

Strategie levna, ale velmi rizikova



D) Roste-li dlouhodoby kapital (DLK) dle primky (4)

* Firma ma stdly pfebytek volné hotovosti (CPK je stale vétsi nei nepenéini OA),
ktery musi vhodné investovat

* Nepotrebuje zadné kratkodobé financni zdroje

* Bezpecné financovani, ale velmi drahé



Zdroje kratkodobého financovani
- Zavazky z obchodnich vztaht (obchodni Uvér)

* Obchodni tvér (OU), je Gvérem, ktery Eerpa odbératel od dodavatele tim, ze mu
za dodavky vyrobkd, praci, sluzeb plati po uplynuti sjednané |hity

« OU poskytovan v naturalni, vécné formé&; odbératel splaci zpravidla penézi (pfip.
protidodavkami)

 OU neni upraven jako zvlastni pravni institut (na rozdil od Gvéru finanéniho), je
zpravidla predmeétem jednani o kupni smlouveé (v Casti, ktera se tyka platebnich
podminek)



Vyznam obchodniho uveéru
(zdvazku z obchodnich vztaht)

a)
b)
C)

d)

e)

Podporuje odbyt (ve svych dusledcich urychluje reprodukéni proces)
Predstavuje vyznamny nastroj konkurence

Umoznuje odbérateli ziskat potrebné zbozi, sluzby i tehdy, nema-li k dispozici
penézni prostredky k okamzitému (promptnimu) placeni

ZajiStuje dodavateli odbyt jeho zbozi, sluzeb (v mnoha pripadech by
dodavatel bez poskytnuti OU svou produkci nerealizoval

OU je vyznamnym zdrojem financovani OA, tento zdroj ma z&asti trvaly a z&asti
prechodny charakter (trvaly charakter — zavazky se ve svém celku ustaluji na
urcité prumeérné vysi, v niz se stavaji trvalym, resp. trvale pfitomnym zdrojem
financovani; skutecna vyse zdvazku se pak, s rGznymi odchylkami, pohybuje
kolem této trvalé urovné, odchylky predstavuj prechodné zvyseni nebo snizeni
zavazkU



Prameérna vyse zavazku z obchodnich vztah

Prum. stav zav.z OV = Prum. DO zavazkl z OV - Denni zavazky z OV

kde: OV jsou obchodni vztahy, DO je doba obratu

e Primeérny stav zavazku obchodnich vztahu zavisi na dvou souhrnnych faktorech,
kterymi jsou:
e prumérna doba obratu zavazku (stanovi se jako vazeny aritmeticky prameér

dob uhrady od jednotlivych dodavatelu, kdy vahami jsou podily dodavek
jednotlivych dodavatelu)

* denni vyse zavazkl z obchodnich vztaht za sledované obdobi (stanovi se
z celkového objemu ndkupu (resp. dodavek) za sledované obdobi déleného
poctem dni sledovaného obdobi)



Skonto

* Obvykle se tento termin pouziva pri uplatnovani slev ve vazbé na platebni
podminku

* Ve snaze podnitit odbératele k nakupu a rychlému placeni, poskytuje dodavatel
tzv. skonto (slevu z prodejni ceny) pri:
* okamzitém zaplaceni dodavky nebo
 drivéjsim zaplaceni dodavky do urcité lhaty
* Napr. na fakture je uvedena platebni podminka, ve tvaru:

10/15 netto 50, coZ znamend, Ze pri uhradé do 15. dnu ziskava odbératel slevu
10 %, pricemz normalni doba uhrady (bez slevy) je 50 dni



Skonto — rozhodovani odbératele

* Obchodni uvéer neni explicitné urocenym zdrojem financovani, odbératel neplati
dodavateli zadnou castku, ktera by mohla byt z ucetniho (a darniového) pohledu
povazovana za financ¢ni naklad

* Mohlo by se tedy zdat, ze obchodni uvér je ,,zadarmo”

* V ceneé je presto,,skryta” urCita odména za poskytnuti odkladu splatnosti, tu
dodavatel sam odhali tehdy, kdyz nabidne odbérateli skonto za v€asnéjsi uhradu

 Naklady na OU (z pohledu dodavatele) jsou rovny ob&tovanému skontu

» Nakladovost OU (z pohledu odbératele) vyplyva z nevyuzitého skonta



Ekvivalentni urokova sazba
(Valach a kol., 2009)

, sS 360
ERUS (%) =100 —ss) \Ds—15) 100"

kde:

ERUS je ekvivalentni roéni trokovd sazba

SS je sazba skonta v %

DS je puvodni doba splatnosti obchodniho uvéru ve dnech

LS je Ihata pro poskytnuti skonta ve dnech

ERUS (%)= (sazba za obd.)-(poc. obdobi v roce)- 100 %



K rozhodovani odbératele o vyuziti skonta mize slouzit
nasledujici Uvaha

* Rozhodnuti odbératele o vyuziti skonta vychazi z prepoctené ekvivalentni rocni
Urokové sazby (ERUS) a jejim porovnani s roéni Urokovou sazbou z bankovniho
dvéru (RSBU), ktery podnikatel mdze vyuzit k dfivéj$imu zaplaceni obchodniho
uveru (bézny bankovni uvér, resp. kontokorentni uveér)

* Je-li pfepoétena ERUS > RSBU, pak je vyhodné vyuZit bankovni Gvér a zaplatit
z néj drive obchodni uvér - vyuzit skonto

* Je-li pfepoétena ERUS < RSBU, pak je vyhodné vyuZit obchodni Gvér, tj. nesplacet
drive - nevyuzivat skonto



Priklad: Rozhodovani odbératele o prijeti skonta

* Podnikatel A nakupuje mésicné zbozi za 1 000 tis. K¢ a dodavateli B splaci
standardné az za 3 meésice. Dodavatel nabizi odbérateli slevu z prodejni ceny ve
vysi 2 %, kdyzZ zaplati do jednoho mésice. K drivéjSimu zaplaceni mize odbératel
vyuzit kontokorentni uvér s urokovou sazbou 9,5 % p. a. Je pro odbératele
vyhodnéjsi drivejsi zaplaceni kupni ceny snizené o skonto nebo zaplaceni plné
ceny v dobé plvodni sjednané doby splatnosti?

* Vlypocet:

- 2 360
ERUS (%) = (——) x (me-) X 100 % = 12,24 %,

* 12,24 % > 9,5 % - obchodni uveér je drazsi nez bankovni uver; pouzit bankovni
uver zaplatit dfive obchodi uvér - vyuzit skonto



Kratkodobé bankovni uvéry — formy
A) Bézny uvér
» Casty zdroj financovani, poskytuje se podnikatelim samostatné, individualng,

pripad od pripadu, jednorazove Ci postupné; mezi bankou a dluznikem se uzavira
smlouva o poskytnuti Uvéeru; nalezitosti:

v'€astka, kterou banku pajcuje
v'doba splatnosti, terminy splatek
v'Urokova sazba

v'zpusob vypoctu urokovych plateb
v'formy zajisténi pro pripad neplaceni
v'dal$i smluvni zavazky dluznika



Kratkodobe bankovni uvery - formy
B) Kontokorentni uver

 Uvér poskytovany na kontokorentnim (béZném) U&tu, na némZ ma podnikatel bud'
své prostredky (kreditni zUstatek) nebo mu banka poskytuje uvér (debetni
zUstatek.

 Maximalni vyse dana dohodnutym uvérovym ramcem (max. pripustny debet)

Z plateb doslych na ucet je uver automaticky splacen

Nevyhoda: relativné vyssi urokova sazba (kterou je Urocen pouze skutecné
cerpany uver, nikoli tedy uvérovy ramec)

Vyhoda: moznost Cerpat uvér pohotove dle své momentalni potreby



Kratkodobé bankovni uvéry - formy
C) Lombardni uvér

» Kratkodoby bankovni Uvér zajistovany movitou zastavou (cenné papiry, zbozi)

e Zastava nemusi byt fyzicky predana bance, ale musi byt zajisténa dispozice banky
zastavou

* Banky neposkytuji uvér do plné vyse (hodnoty) zastavy, ale jen do jeji urcité vyse



Kratkodobé bankovni uvéry - formy
D) Eskontni uvér

 Uvér, ktery poskytuje banka tim zplisobem, Ze od klienta odkupuje (eskontuje)
smeénku pred jeji splatnosti, pricemz si srazi urok (tzv. DISKONT) za zbytkovou
dobu splatnosti sménky (=doba od eskontu do splatnosti)

e Banka se stava véritelem plvodniho sménecného dluznika (zaplatila pred
splatnosti jeho zavazek)

* V terminu splatnosti banka inkasuje sménku od sménecného dluznika

* Prodavajici drzitel se stane druhotnym dluznikem



Vypocet diskontu smének
Marek a kol. (2009)

“ v t
Diskont, ., = SC-iy-d=SC-iy- 36ZO

SC je sménecénd &dstka (Gvérovd hodnota)
id je diskontni sazba v desetinném tvaru (p. a.)

d je pomérnad délka kapitdlového obdobi (podil t: k poctu dni v roce - 30E/360)
t: = zbytkova doba do splatnosti sménky (dny)

Dluznik dostane od veéritele v okamziku prevodu uveroveé castky na ucet castku:

SC 4ie, = SC —Diskont SCisk =SC—SC-ig-d=SC-(1-i4-d)



Priklad: Obchodni diskont

* Banka prijala 15. 5. 202X k eskontu sménku o jmenovité hodné 180 000 K¢ a se
splatnosti k 21. 8. 202X

Diskontni Urokova mira spojend s timto Uvérem ¢ini 8 % (standard 30E/360).

Jak velky bude obchodni diskont a jak velkou ¢astku proplati banka majiteli (od
bankovni provize se abstrahuje

Dle metodiky (Marek, 2009) se do zbytkové doby splatnosti se zapocitava den
splatnosti smenky, ale nikoli den eskontu

Vysledek: obchodni diskont = 1840 K¢

e Sménecna castka diskontovana = 78 160 K¢



Ostatni formy kratkodobého financovani

a) Viz rozvaha (zavazky)

b) Financovani obéznych aktiv preménami majetku (obnova/ndkup
spotrebovaného obézného majetku z TRZEB)

c) Faktoring
d) Forfaiting



Faktoring

* V soucCasném pojeti je to financni sluzba, ktera zabezpecuje financovani odbytu

» Toto financovani je zalozeno na principu postoupeni (cesi) pohledavek

* Faktoring, na rozdil od bézného jednorazového postoupeni pohledavky, je zalozen
na pravidelném odkupu kratkodobych pohledavek faktoringovou spolecnosti
(predstavuje prodej kratkodobych pohledavek specializovanym financnim
institucim, tzv. faktorum, které si srazi urcity poplatek za své sluzby)



Clenéni faktoringu z hlediska zp&tného postihu vyrobce
(dodavatele)

* Bezregresni faktoring (pravy)

v'Rizika nezaplaceni z dGvodu platebni neschopnosti (¢i platebni nevile) na
sebe prebira faktoringova spolecnost, ktera nema moznost zpétného postihu,
tzn. regrese veéritele v pripade, ze dluznik pohledavku nezaplati

* Regresni faktoring (nepravy)

v'Uvérové riziko (riziko nezaplaceni pohledavky nese nadale vyrobce
(dodavatel, tj. véritel)

v'Faktoringova spole¢nost ma pravo postoupit zpét pohledavky véfriteli
v pripadé, ze nejsou z jakychkoli duvodl zaplaceny dluznikem v dobé
splatnosti



Clenéni faktoringu z hlediska zvefejnéni faktorovani
pohledavky dluznikovi

* Zjevny faktoring
v'Na fakture je pripojen zapis o CESI, tj. prodeji pohledavek faktoringové
spolecnost
v'Cesni klauzule mlze byt formulovana napf. takto: , Dluh na zdkladé této
faktury je zcela cedovan na faktoringovou spolecnost ABC, ktera ma vyhradni
pravo obdrzet platby. Prosim platte na jeji ucet.”
» Skryty, tajny faktoring
v'Dohoda mezi dodavatelem a faktoringovou spolecnosti neni dluznikovi
ohlasena vlibec nebo alespon do urcitého terminu
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Jak funguje factoring Dostupné z: .
https://www.csobfactoring.cz/co-je-factoring/

Dodavatel
(klient

Odbératel
(dluznik
CSOB F)

Factoring
(véritelem
vuci odb.)
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rukturaini a investiéni fondy
rogram Vyzkum, vvoj a vzdélavani

Jak funguje faktoring? CSOB Factoring
Dostupné z: https://www.csobfactoring.cz/co-je-factoring/

1) Dodavatel podepisuje faktoringovou smlouvu s CSOB Factoring (je jeho klient)

2) Dodavka zbozi/sluzeb odbérateli. Dodavatel vystavi fakturu s cesni klauzuli (oznadmeni
o postoupeni pohledavky factoringové spol.) a odesle original svému odbérateli

3) Dodavatel posle CSOB F kopii faktury, cimz dojde k postoupeni pohledavky (tim se
odbératel stava dluznikem CSOB Factoring)

4) Dodavatel/klient CSOB Factoring ma pravo &erpat zalohu aZ do vy$e 90 % z nominalni
hodnoty postoupené pohledavky v¢. DPH

5) Jakmile je pohledavka splatna, odbératel je povinen platit na u¢et CSOB Faktoring

6) CSOB Factoring zaplati dodavateli doplatek do 100 % nominalni hodnoty postoupené
pohledavky v tentyz den, kdy obdrzi platbu od odbératele/dluznika



Kolik stoji factoring?
(je to jen priklad)

* Uroky - urok z profinancovani pohledavek ué&tuje faktor z dennich zUstatk(
skutecné Cerpanych zaloh

* Urokové sazby se pohybuji na Urovni bézné pro standardni kontokorentni
financovani a jsou vazany na pohyblivé 1mésicni referencni urokoveé sazby
mezibankovniho trhu pro jednotlivé mény (tedy nejcastéji PRIBOR pro CZK
a EURIBOR pro EUR)

e Factoringovy poplatek — uctuji za sluzby souvisejici se spravou pohledavek a za
vedeni saldokonta, napr. za upominani a pripadné dalsi inkasni kroky; vyse
factoringového poplatku je zavisla na obratu
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