PODJETNIKI,

KARO RAVN Y

S PRESEZNIMI DENARNIMI SREDSTVI?

a, tudi s tem izzivom se soolajo uspesna podjetja.

Potem ko so investicije zakljuCene in posel tece,

se lahko na podjetniskem racunu nabirajo viski.
Gospodaren podjetnik jih ne bo pustil, da le pocivajo in
jih najeda inflacija, ampak jih bo Zelel varno in donosno
naloZiti. Kakdne so opcije?

Ali se s tem sploh ukvarjati
in komu prepustiti odlocitev?

Z ucinkovitim upravljanjem preseZzne likvidnosti lahko
podjetje maksimira donos na sredstva, optimira finanéne
rezultate in zagotovi financno stabilnost podjetja. Seveda
pa mora pri tem paziti na ustrezno rocnost nalozb in na nji-
hovo ustrezno razprsitev, da bodo naloZbe v vsakem tre-
nutku podpirale poslovanje podjetja, ne pa povzrocale do-
datne kompleksnosti. Pri tem se mala podjetja razlikujejo
od velikih predvsem po tem, da ena oseba v podjetju skrbi
za veC vidikov poslovanja, pri cemer praviloma za ukvarja-
nje s presezli denarja zmanjka ¢asa, v€asih pa tudi znanja.

Pozitivne obrestne mere

ponujajo zanimive moznosti

Po vel letih ni€elnih oziroma celo negativnih obrestnih
mer imajo podjetjia ponovno moZnost, da denar plasi-
rajo v produkte, ki lahko brez ve¢jih nihanj prinasajo
donose. Na tak nacin lahko denar na racunih vsaj del-
no zavarujejo pred upadanjem vrednosti, ki jo povzroca
inflacija. Ce se podjetja s tem v letih nizke inflacije in
obrestnih mer niso ubadala, je v ¢asu visoke oz. Ze visje
inflacije to Se kako pomembno in tudi moZno, saj trg po-
nuja tudi primerne produkte.

Kratko obdobje zelo visoke inflacije in posledi¢no visokih
obrestnih mer je resda mimo, a smo dale¢ od tega, da bi
bila inflacija zanemarljiva, prav tako obresti, ki jih ponu-
jajo banke ali podobni naloZbeni produkti. Seveda je naj-
laZje pustiti denar na racunu, kar pa podjetju ne prinasa
nobenih obresti. Podjetja lahko za kratkorocno plasiranje
presezkov denarja izbirajo med razli¢nimi produkti. Naj-
pogostejsi in najholj poznani so ban¢ni depoziti, zakladne
menice in skladi denarnega trga, seveda pa obstajajo tudi
druge moZnosti.

Sklenitev depozita je najbolj enostavna, vendar so lahko
v tem primeru obrestne mere zanemarljivo nizke. In tukaj
se marsikatero podjetje ustavi. Eden izmed pogostejsih ra-
zlogov, zakaj se podjetja ne odlolajo za razlicne moznosti
nalozb, je tudi nepoznavanje razli¢nih produktov in posle-
dicno strah pred njimi, ki pa velikokrat ni upravicen. Na-
loZba v drZavne zakladne menice ali pa v sklad denarnega
trga je namrec lahko tako z vidika donosnosti, varnosti
in likvidnosti za podjetje celo bolj zanimiva kot depozit.
Medtem ko lahko pridemo pri nalozbi v sklad denarnega
trga ali zakladni menici do denarja v nekaj delovnih dneh,
je ta v depozitu vezan do zapadlosti. Bo pa potrebno pred
prvo nalozbo v sklad denarnega trga ali v zakladne menice
najprej podpisati pristopno izjavo (sklad denarnega trga)
ali pogodbo o odpiranju trgovalnega racuna (zakladne me-
nice), kar nam bo prvi¢ vzelo nekaj ¢asa, ko pa bomo imeli
to enkrat urejeno, je postopek nalaganja viskov podobno
enostaven kot sklenitev depozita. Oba instrumenta trenu-
tno prinasata donose, ki so v glavnem visji kot pri depozi-
tih primerljive ro¢nosti. Pomembno je, da podjetje svojega
skrbnika povpra3a za vse moznosti, ki jih ima na razpolago,
in prosi za primerjavo. Pri nalozbi v sklade denarnega trga
je potrebno upostevati tudi, da se lahko v kratkoroénem
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obdobju zaradi spremembe obrestnih mer na trgu donos
nekoliko spremeni, pri depozitu in zakladnih menicah pa
natancno vemo koliko denarja bomo dobili izplacanega ob
zapadlosti.

Trenutni donosi, ki jih prinasajo
razliéne nalozbe za kratkoro¢no
plasiranje sredstev:

Kako hit id
Vrsta nalozbe | Donos S priaemo

do denarja
Depozit 0,01-2,0 %* | Po preteku vezave
Skladi denarne- 2.6 %+ V 3-5 dflovnih d.neh
ga trga od narocila prodaje
Zakladne meni- 32 % V dveh delovnih dneh

ce (SLO, DE, FR) od prodaje

“obrestne mere {(OM) za depozite se med bankami zelo
1 razlikujejo
*™upostevan je 1-letni donos skladov denarnega trga

stovenskih druzb za upravljanje

Za srednje in dolgoroéno
naloZbenje Se ve¢ moznosti

Za kratkorocno plasiranje sredstev so resda najbolj pri-
merni ban¢ni depoziti, zakladne menice in skladi denar-
nega trga, Ce pa razpolagamo z dalj$im ¢asovnim horizon-
tom, ko ne potrebujemo sredstev, pa trg ponuja e druge
alternative. Zato lahko podjetniki razmislijo o tem, da del
preseinih sredstev plasirajo preko platform za vzajemno
financiranje podjetij, kot sta npr. Borza terjatev ali Nekster,
ki omogocajo kratkorocne naloZbe v terjatve podjetij oz.
kratkorocna posojila podjetjem. Tako pri terjatvah kot pri
kratkoro¢nih posojilih podjetiem lahko podjetja sredstva
razprsijo na ve¢ posameznih poslov. Velina jih uporabi
prednastavljene kriterije posojanja, lahko pa si prilagodijo
nastavitve in izbirajo naloZbe glede na obrestno mero, ro¢-
nostin boniteto podjetja, katerega terjatev kupijo oz. kate-
remu posodijo denar. Letni donosi se tukaj trenutno gibajo
okoli 5-9 %, na donos pa vplivajo prej omenjeni dejavniki.
Za tista podjetja, ki imajo srednjero¢ne (od 1 leta do 3 let
in veg) viske denarja, so primerni tudi obveznigki skladi.
Upravljavci obvezniskih skladov prilagajajo naloZbeno po-
litiko trenutnim razmeram na trgih, zato se ni bati, ali se
v trenutku naloZbenja nahajamo na vrhu nivoja obrestnih
mer, na dnu ali nekje v sredini. Znotraj nabora obvezniskih
skladov imamo na voljo razlitne sklade, ki se razlikujejo
glede na priporoceno trajanje naloZbe ter glede na pri¢a-
kovan donos in tveganje. Tukaj lahko izbirajo med skladi
kratkoro¢nih obveznic, drzavnih obveznic, podjetnigkih
obveznic, za tiste, ki so pripravlijeni tvegati nekoliko ve¢
tudi skladi visoko donosnih drzavnih in podjetnigkih ob-
veznic (high yield).

Pri vsem tem pa ne smemo pozabiti na bolj tvegane na-
loZbe, kot so mesani in delniski vzajemni skladi, kier paje
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izbira naloZbene politike ogromna. Poudariti je potrebno,
da so bolj tvegane nalozbe primerne za daljgi ¢asovni ho-
rizont, npr. vsaj 5 let, da se ublaZijo kratkorona nihanja v
donosnostih, ki jih povzrocajo delniski trgi.

Stroski in davcni vidiki
razli¢nih nalozb
Strodkov pri depozitu in nakupu skladov denarnega trga
praviloma ni, se pa pojavijo, e na primer kupite zakladne
menice na borzi. Strosek nakupa na borzi zniZuje donos
zakladne menice, ker pa so donosi tako slovenskih kot tudi
nemskih in francoskih zakladnih menic z zapadlostjo tri
mesece trenutno okrog 3,5 % na letni ravni, je donos tudi
po pladilu provizije za nakup na borzi e vedno vigji od
3 %. Vlaganje v sklade povzroca visje stroske, saj se tam
zaraluna vstopna provizija (odvisna od zneska, obi¢ajno
do 3 %) ter upravljavska provizija (obi¢ajno 2 % letno). Pri
obvezniskih skladih so ti stro3ki niZji, prav tako pri platfor-
mah za vzajemno financiranje podjetij.
Ker govorimo o kratkoro&nih naloZbah, se bo donos pravi-
loma odrazil v bilanci uspeha in izkazu poslovnega izida,
seveda pa se je dobro v zvezi z obdavCitvijo in knjizenjem
predhodno posvetovati z ratunovodio.
Glede na precejsnje razlike, ki se pojavljajo pri donosih
pri posameznih vrstah naloZb, je zato izbira ne le prave
banke in bancnega produkta, ampak tudi izven banke in
s tem nebancnega produkta klju¢na. MoZnosti s spodobno
donosnostjo in razumnim obsegom tveganja je torej tre-
nutno na trgu dovolj. V praksi pa se v podjetjih pogosto
vse skupaj ustavi pri vprasanju, »Kdo bo pa to delal?« Jas-
no je, da v vecini malih in srednjih podjetij ni kadra, ki bi
imel znanje za samostojno izvajanje plasmaja preseznih
sredstev. Zato predlagamo, da se obrnete na primerno
usposobljene strokovnjake, ki vam bodo pri tem pomagali
ali celo prevzeli v izvajanje plasiranje preseznih sredstev
in skrb za likvidnost.
Pripravila: mag. Barbara Spacapan Olensek, vodja nalozb,
Prosperita Family Office, mag. Samo Lubej,
direktor, Prosperita Family Office
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