Zarzadzanie kapitatem obrotowym w
okresie recesii.
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Kryzys | jego wptyw na zarzgdzanie kapitatem obrotowym.
Dylematy korporacii.
»Wartos¢ firmy —

udziat w rynku
czy dywidenda?

»Marza czy obroét? »>Bezpieczenstwo czy
ekspansja?

Zrodia finansowania

Dtugi czy krotki Zdolnos¢ kredytowa SAP.BI( czy Working
termin? apita

Zarzadzanie ryzykiem

—

Stabilna baza Dostawcow / Terminy platnosci
odbiorcéw czy optymalizacja
kosztowai przychodowa?
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Kryzys | jego wptyw na zarzgdzanie kapitatem obrotowym.
Dylematy bankow.

»,Duzi nie inwestujg, mali sg zbyt ryzykowni” — kryzys gospodarczy ogranicza apetyt bankow
do udzielania finansowania;

»\Wzrastajgca kontrola regulatoréw w zakresie zarzgdzania ryzykiem kredytowym bankdw i
dbatosci o jakos¢ portfela kredytowego, co wyklucza angazowanie sie w bardziej ryzykowne

segmenty rynku kredytowego;

»>Presja regulatoréw na wskazniki bezpieczenstwa kapitatowego (Bazylea Ill) — wymagane
zwroty na transakcjach kredytowych wymagajg zwiekszania przychodéw, szczegolnie w
odniesieniu do mniejszych firm, o lokalnym zasiegu.

»Rzeczywisty koszt finansowania bankéw wyzszy niz oficjalne stopy rynkowe — brak
zaufania na rynku bankowym powoduje czestg koniecznos¢ pozyskiwania drogich depozytéw, co
skutkuje podniesieniem stawek bazowych kredytéw.
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Zderzenie dylematow. WniosKi.

Najbardziej pozadana sytuacja dla wiekszosci:
KOI’pOI’aCji /\ s

»\Wysokomarzowe finansowanie krétko-i
Srednioterminowe, oparte o akceptowalne

ryzyko.

\\\\\\\‘*///////

Wybrane struktury Finansowania Handlu moga:

»Tanie finansowanie ekspansji rynkowej przy
ograniczeniu ryzyka, w oparciu o stabilng baze
dostawcow i odbiorcow.

»pomoc w pogodzeniu przeciwstawnych wymagan stawianych
korporacjom i instytucjom finansowym;

»wspomoc osiggniecie celow finansowych stawianych korporacjom przez

wiascicieli.
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Jak efektywne zarzgdzanie kapitatem obrotowym moze wspomagac
cele zarzagdcze poszczegolnych szczebli korporacii.

CEO

° Cena akgcji
* Wazrost przychodow
° Warto$c¢ dla akcjonariuszy

Sprzedaz i Marketing Zakupy COO

* Przychody © Koszty ° Cena akgcji © Efektywos¢ proceséw
* Udziat w rynku * Strategia * Zwrot na kapitale (RoC) * Obstuga Klienta
* Zarzadzanie Wartoscig © Zapasy ° Przeplywy pigniezne ° Koszty

Klienta * Koszty

Kontroler Finansowy Skarbnik CIO

© Koszty © Ptynnos¢ © Koszty
* Ryzyko ° Wynik odsetkowy * Zwrot na inwestycjach
° Zgodno$¢ proceduralna ° Koszty operacyjne ° Strategia w zakresie IT
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Finansowanie tancucha dostaw

Studium przypadku
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Studium przypadku. Firma ABC. Sytuacja wyjsciowa.

1) Strategia Firmy ABC:

»  Szybki rozwdj, duze plany inwestycyjne lub M&A;
* Potrzeba sfinansowania planowanego rozwoju;
* Duzy nacisk na wartos¢ wskaznika EPS (Earning per Share).

2) Postrzeganie po stronie Banku

« Zbyt mata zdolnos¢ kredytowa (Debt Service Capacity) w stosunku do projekcji szybkiego
rozwoju;
« Zbyt mate zwroty na istniejgcej relacji w stosunku do nowych wymagan kapitatowych;

Pomyst: W pierwszej kolejnosci poszukajmy rezerw ukrytych w zarzgdzaniu kapitatem obrotowym
aby powiekszy¢ zdolnosc¢ Firmy ABC do obstugi zwiekszonego dtugu w przysztosci przy
jednoczesnym zachowaniu atrakcyjnego poziomu EPS.
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Firma ABC. Podstawowe dane.

Firma z sektora FMCG, producent
zywno$ci, notowany na GPW.

FYE FYE FYE
2008 2009 2010
Sprzedaz 534 121 580 413 621 591
Koszty sprzedanych towarow 341 051 356 844 389 120
EBITDA (26 681) 52 600 35 377
Amortyzacja 26 056 24 617
Koszty odsetkowe -11 359,00 -6 886,00 -3 095,00
Przychody odsetkowe 2375 3610 3066
Podatki zaptacone (1 789) 15 716 4054
Zysk netto (34 607) 32776 31238
Gotowka 5048 26 475 11 221
Naleznosci handlowe 149 780 124 784 140 904
Zapasy 44 972 49 040 52 683
Aktywa biezace 238 812 231 864 232 471
Aktywa 826 660 799 827 792 229
Zobowiazania handlowe 95 590 63 810 72 250
Zobowiazania biezace 228 673 193 097 144 253
Dtug krétkoterminowy 100 358 96 819 20 252
Catkowity dtug 126 762 96 819 20 252
Kapitat wiasny 529 593 555 866 588 326
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Firma ABC. Rzut oka na obecng sytuacje.

WsKk. rotacji 2008 2009 2010 120 000,00 120
Zapasy (DIO) 48 47 46 100 000,00 - | + 100°€
Naleznosci (DSO) 102 78 83 - | b
Zobowiagzania h. (DPO) 102 65 68 80 2
Gotéwka (CCC) 48 60 61 000,00 1 | | 180 2
LET T E R AL Le)] 10 139,00 38 767,00 88 218,00 | —

Eﬁv"\’/'(t:";' SLCU AL E I |05 149,00 109 111,00 97 249,00 | ©0000,00 1 /L T 60
NWC / Sprzedaz 19,7% 18,8% 15,6% 4000000 - 1 | 4 Wo
NWC / Zysk netto -3,0 3,3 3,1 ' Ca
=INW
CCC =DIO + DSO -DPO NWC = (curr ass-cash) - (curr liab - st debt) 20 000,00 T 2 o SIO
z
—
a - ® : ® ‘ ® 0 DSO
2008 2009 2010
* Naleznosci rotujg wolniej niz
zobowigzania.
 Firma potrzebuje coraz wiecej czasu na * Pomimo duzych wahanh poziomu kapitatu obrotowego (WoCa),
odzyskanie gotéwki zaptaconej poziom kapitatu obrotowego netto (NWC) pozostaje stabilny i wysoki
dostawcom (CCC — 61 dni). — ok. PLN 100 min. firma musi finansowa¢ ze zrédet
zewnetrznych.

ANALIZA WSKAZNIKOWA NIE WYPADA NAJGORZEJ. CZY
JEDNAK JEST WYSTARCZAJACA?
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Firma ABC. Porownanie sektorowe.

Nalezno$  Zobowigz

Aktualna pozycja i ania Zapasy
PLN 149780 124784 140 904
Rotacja w dniach 83 68 46
Srednia dla sektora 35 54 54
Srednia dla 25% najlepszych firm sektora 19 75 26
Roéznica wzgledem najlepszych (64) 7 (23)
Potencjalna poprawa (przy osiagnieciu 108 961 7679 24 434

parametréw lideréw sektora)

Potencjat uwolnienia gotowki 141 075

» Poprawa mozliwa we wszystkich
elementach kapitatu pracujgcego,
najwieksza w zarzgdzaniu
naleznosciami.

W STOSUNKU DO
NAJLEPSZYCH Z BRANZY
FIRMA ABC WYKAZUJE
POTENCJAL POPRAWY NA OK.
PLN 141 MLN.
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ZASTOSOWANE ROZWIAZANIA | ICH
WPLYW NA FINANSE FIRMY ABC
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Faktoring
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Naleznosci. Mozliwosci wykorzystania faktoringu.

Sprzedaz naleznosci instytucji finansowej (bez prawa do regresu). Zalozenia:

« Kwota sprzedanych naleznosci - PLN 100 min.
* llos¢ dodatkowych dni - 30

» Koszt faktoringu - 5% p.a.

« Koszt finansowania - 5,5% p.a.

* Przychody z nadwyzek gotéwkowych - 4,5% p.a.

Rozpatrujemy 2 scenariusze wykorzystania wygenerowanej gotowki:
* Reinwestycja.

- Sptata zobowigzan kredytowych.

> RBS
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Finansowanie Dostawcow
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Analiza mozliwosci poprawy zarzgdzania zobowigzaniami.

WWETIET WWETIET) WWETIET

Obecnie A B C Departament Zakupow
rozwaza 3 opcje:

plo 40 46 46 46 Wariant A: 1% obnizki
ceny; bez zmian w
DPO 68 68 98 83 terminach ptatnosci;

Wariant B: Brak zmian

Zakupy 389120 385229 389120 387174 . L
cen, terminy ptatnosci
Obnizka ceny -1,0% 0,0% -0,5% wyd’fuzone do 76 dni (0 30
dni);
Zmiana EBIT 3891 0 1 946 Wariant C: 0,5% obnizki
ceny, terminy ptatnosci
- - —— wydtuzone o 15 dni.
Sredni stan aktywoéw biezacych 50 237 49 734 50 237 49 985
Srednie zobowiazania 73 253 72521 105 680 89 019
Zmiana w WoCa 1235 (32427) (15515)

Dla zarzadzania kapitatem obrotowym najlepszy jest Wariant B, najbardziej
realistyczny i najczesciej stosowany jest Wariant C.

% RBS
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Analiza przypadku — ukryte koszty finansowania w
tancuchu dostaw.

Aktualna sytuacja
Zatozenia: termin ptatnosci na f-rze to 68 dni lub 5 dni z dyskontem
Amounts
Jesli ABC ptaci w terminie 68 100% 1 000,00
Jesli ABC zaptaciw dniu 5 98% 980,00
llos¢ dni "zaoszczedzonych" 63
Zalozony koszt finansowania za 63 dni (skonto) 2% 20,00
Rocznie koszt ten wynosi 11,6% p.a.
Finansowanie Dostawc6w - Wariant 1
Platnos¢ w terminie 68
Dostawca dyskontuje naleznos¢ od ABC w dniu 5
WIBOR 4,5000%
Marza 1,0000%
Roczny koszt finansowania 5,5000% p.a. Oszczednos¢ odsetkowa
Koszt finansowania 63 dni 0,9493% 9,49
Finansowanie Dostawc6w - Wariant 2
Platnos¢ w terminie 98
Dostawca dyskontuje naleznos¢ od ABC w dniu 5
WIBOR 4,5000%
Marza 1,0000%

Roczny koszt finansowania

Koszt finansowania 93 dni

5,5000% p.a.

1,4014%

Oszczednos¢ odsetkowa
14,01
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Ukryty koszt finansowania dodatkowych 63
dni to 11,6% p.a. - bardzo wysoki.

Wariant 1 : Wprowadzenie Programu
Finansowania Dostawcéw bez wydtuzania
termindw ptatnosci. Sam fakt pojawienia sie
banku w finansowaniu tancucha dostaw obniza
koszty finansowe ukryte w faricuchu dostaw.

Wariant 2 : Wprowadzenie Programu
Finansowania Dostawcéw wraz z
wydtuzeniem terminu ptatnosci o 30 dni.
Koszt finansowania jest ponownie nizszy
niz w przypadku stosowania skonta.
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Jakie korzysci osigga firma ABC?

* Programy faktoringowe mogag by¢ zrédtem dodatkowego kapitatu zwiekszajacego ptynnosé
firmy bez koniecznos$ci wychodzenia przez firme na rynki finansowe - bonus dla Skarbnika;

* Mozliwosc¢ redukcji ryzyka handlowego poprzez podzielenie sie nim z instytucjami
finansowymi — bonus dla Zakupéw / Sprzedazy;

* Skrécenie poziomu DSO (83 dni - 24 dni), CCC (61 dni — 2 dni), poziom NWC (97mln. —
8,5mIin.), zmniejszenie kosztéw odsetkowych lub wzrost odsetek otrzymanych,
skrocenie sumy bilansowej — bonus dla CFO i Skarbnika;

* Wzrost zysku na akcje z 0,21 zt/akcje do 0,23 zt/akcje— bonus dla CEO i CFO;

* Jezeli uwolniona gotoéwka zamiast zasili¢ tradycyjne pozycje bilansowe (Gotowka lub
Zadtuzenie) zostanie zainwestowana w projekt inwestycyjny, przy sredniej stopie zwrotu

na poziomie 10%, warto$¢ programu dla firmy ABC to PLN 10 milionéw — bonus dla CFO i
CEO.

* Jezeli dodatkowa gotdwka zostanie wykorzystana do skupu akcji wiasnych tj. share buy-
back (rzeczywisty przypadek firmy ABC), wzrasta wspoétczynnik EPS (earnings-per-share).

Moze tez powiekszy¢ wyptacang akcjonariuszom jednorazowg dywidende — bonus dla
wszystkich ©.

> RBS
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Jakie korzysci moze osiggngc bank?

* Zwiekszenie marzy na wspétpracy z Klientem ABC poprzez oparcie programow finansowania
naleznosci o ryzyko odbiorcow oraz wyzsza marza generowana z programu finansowania
dostawcow na ryzyku Firmy ABC,;

* Zwiekszenie zdolnosci kredytowej (Debt Service Capacity) Firmy ABC dajgcej mozliwos¢
rozwijania wspotpracy na duzg skale w przysztosci, w tym udzielenie kredytu inwestycyjnego
na satysfakcjonujgcych obie strony warunkach;

* De facto uratowalismy relacje z Klientem, gdyz bankowi udato sie podnies¢ wspotczynniki
zwrotu na kapitale do poziomdéw wymaganych przez akcjonariuszy i regulatorow.

> RBS
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PODSUMOWANIE
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Podstawowe czynniki sprzyjajgce wprowadzaniu
programow Finansowania Ltancucha Dostaw.

* Recesja wymusza optymalizacje zarzgdzania tancuchem dostaw tj. skracania cyklu obiegu
gotowki przy koniecznosci aktywnego zarzgdzania ryzykiem Dostawcow i Odbiorcow ;

* Recesja nie weryfikuje wymagan akcjonariuszy co do wartosci ich akcji / udziatow, tyle ze
trudniej je osiggac przez sam wzrost sprzedazy;

* Poziom kapitatu obrotowego jako jeden z celéw rocznych firmy oraz oceny poszczegolnych
dziatow / pracownikow (,0d Recepcjonistki po Prezesa”);

* Dgzenie do sytuacji korzystnej dla wszystkich stron (,WIN-WIN”), przy wykorzystaniu
arbitrazu odsetkowego pomiedzy Dostawcg a Odbiorca.

* Petna wspoétpraca departamentow finansowych oraz biznesowych (sprzedaz / zakupy).

* Automatyzacja procesow operacyjnych, w szczegolnosci w odniesieniu do poprawnosci
wystawiania i przetwarzania faktur oraz korekt.

% RBS
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Rynek ustug faktoringowych w Polsce

Aktualna sytuacja

* Rynek faktoringowy w Polsce jest jednym z najbardziej perspektywicznych w Europie;
* W 2010 obroty wyniosty ok. 65 mld PLN, a w 2011 — 78 mld PLN;
* Wozrost o ok. 20% w stosunku do roku poprzedniego;

* Wzrost rynkowego udziatu bankow wzgledem wyspecjalizowanych firm
faktoringowych;

* Ustugi szczegdlnie popularne w branzach: FMCG, logistyka, spozywcza, kosmetyczna,
elektroniczna, elektromaszynowa, chemiczna, farmaceutyczna i budowlana;

* Potencjat wzrostu — zaledwie 5% firm w Polsce korzysta z rozwigzan faktoringowych.

=
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Finansowanie tancucha dostaw — rozwigzania rynkowe

Korzysci dla Firm

Rezultaty osiggniete po wdrozeniu rozwigzanz zakresu finansowania
tancucha dostaw

S L2

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

O Inne

B Brak wigkszych efektow

O Pozyskanie szerszych
informacji o dostawcach

O Redukcja cen/ kosztéw

B Poprawa relacji biznesowych

@ Ujednolicenie terminow
ptatnosci

Zrédto: Springer’s Supply Chain Magazine and IMD survey, 2011
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