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Liquidity management in a small or medium
enterprise

Rizeni likvidity v malém a stfednim podniku

Dana Kubi¢kova, Marcela Vancatova '

Abstract

Liquidity management in a small or medium enterprise is in current conditions one of a
prerequisite of its existence. To manage the liquidity in the small and medium enterprises
requires selection appropriate tools, depending on the differing operating conditions given their
field activities. This article focuses on the analysis of the conditions and tools of liquidity
management in companies with significantly different field of activity
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1. Vymezeni problému

Rizeni likvidity se stdvd v malém a stfednim podniku zejména v soucasnych podminkéch
ustfednim bodem finan¢niho fizeni, na jehoZ uspé€Sném feSeni zavisi dalsi vyvoj 1 existence
firmy. Velka ¢ast malych a stfednich podnikl se vétSinou soustfed’uje ptedevsim na obchodni
strategii — tedy na zvySovdni trzeb, marZzi a podili na trhu. Vyvoj uplynulych dvou let
manazery téchto firem presveédcCil, Ze nestaci vyrobit a prodat produkt, ale za dsp&Sny obchod
je mozné povazovat az ten, ktery kon¢i v€asnym, resp. realizovanym inkasem pohledavky.
Tato skuteCnost byla zifejmd v souvislosti s klesajici platebni moralkou i v pfedchozich
obdobich, vyvoj poslednich let ji jeSté vice zvyraznil.

Pro fizeni likvidity popsdna a doporucovana fada ndstroji, pro fizeni kratkodobé likvidity
je vyuZzivano ovlivilovani struktury obézného majetku a struktury kratkodobych zdroju, které
pak v souhrnu umoznuji fizeni likvidity prostfednictvi tzv. hotovostniho cyklu. Jedna se o tyto
oblasti a néstroje:

- fizeni stavu zdsob materidlu, zboZi, polotovari, nedokoncené vyroby a vyrobki tak,
aby financni zdroje vdzané v zdsobach piesly, pokud mozno co nejdiive do podoby
pohleddvek a nédsledn¢ do podoby penéznich prostiedk,

- fizeni pohleddvek tak, aby bylo minimalizovédno riziko jejich nesplaceni a aby se
pohledavky (zejména obchodniho typu), po uplynuti sjednané doby splatnosti,
pfeménili v hotové penize,

- fizeni finan¢ni hotovosti tak, aby v souladu se zvolenou strategii podnik mél vzdy
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- fizeni kritkodobého financovani v dob¢ pfiméifeného stavu zejména obchodnich
zéavazki a kratkodobych bankovnich dvért.

Praktické vyuziti a efekt jsou tak determinovany specifickymi podminkami, v nichZ dany
podnik plsobi, charakterem c¢innosti a z toho vyplyvajici, oborové podminéné, struktute
aktiva a obéznych aktiv a zdrojt financovéni.

Dil¢im cilem vyzkumu provadéného v ramci projektu 7725 - Rizeni pohleddvek na VSFS
Praha bylo zjistit, jak se 1i$i vyuZiti jednotlivych néstroji fizeni pohledavek, v Sir§im pohledu
1 fizeni likvidity v malych a stfednich podnicich v zdvislosti na specifickych podminkach
danych oborem cCinnosti a ukdzat, Ze rozdilny predmét Cinnosti ddva pro efektivni fizeni
likvidity jiné moZnosti a vyZaduje pfizpisobovat jim metody a néstroje.

2. Pouzita metoda reSeni

Pro charakteristiku specifickych podminek byla zvolena struktura obéZnych aktiv. Pro
analyzu struktury této slozky aktiv byly vybrdny spole€nosti s vyrazn€ odliSnym pfedmétem
podnikani. Zdrojem dat byly finan¢ni vykazy spole€nosti, které doplnily informace ziskané v
rozhovorech s vedenim spolecnosti o zpisobu a ndstrojich fizeni likvidity v daném podniku.
Ve finan¢nich vykazech byla sledovédna piedevSim struktura obéznych aktiv a kratkodobych
zdroju. Ddle byla posuzovana vySe Cistého pracovniho kapitdlu a doba obratu jednotlivych
polozek.

Analyza byla provddéna na vzorku Sesti spolecnosti: elektrarna, obchodni firma, vyrobni
firma, leasingova spolecnost, stavebni firma a spolecnost poskytujici pravni sluzby. Vybér byl
veden snahou vybrat spolecnosti s vyrazné odliSnym piedmétem Cinnosti, ktery se odrdzi ve
struktufe tcetnich vykaz.

3. Dosazené vysledky

Struktura obé&Znych aktiv a kriatkodobych zdrojii v jednotlivych spolecnostech a jeji
grafické vyjadieni je obsahem nasledujici tabulky €. 1 a grafu €. 1

Elektrarna | Obchod | Vyroba | Leasing | Stavba | Sluzby
Zésoby nedok.vyroby 0 0 0 0 0 27,1
Z4soby zboZi 0 81,6 0 10,2 34,7 0
Z4asoby mat.a vyrobkil 0 0 39,5 0 0 0
Pohleddvky z obch.styku 1,1 11,3 28,1 35,5 422 66,7
Penize (hotovost, Ucty) 3,8 4.4 5,6 1,9 6,9 0
Bankovni tivéry 22,8 11,3 16,2 36,9 32,5 21,9
Kratkodobé zavazky 0,4 19,7 31,8 27,2 11,8 33,1

Tabulka ¢. 1. — Podil jednotlivych poloZek obéZného majetku a krdtkodobych zdrojii
na celkovém objemu aktiv (v %) - zdroj: ii¢etni vykazy spolecnosti a vlastni VYpocty
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Graf ¢. 1 — Struktura pracovniho kapitdlu

V tabulce ¢. 2 a grafu €. 2 je provedeno srovndni udajii v jednotlivych spole¢nostech o
podilu obéZnych aktiv na celkovém objemu majetku a podil Cistého pracovniho kapitdlu na
celkovém majetku spolecnosti. Z grafu je zfejmé, jak odliSné podminky pro ovliviiovani

likvidity vytvafi tato oblast v jednotlivych typech spolecnosti. Nejvétsi prostor pro fizeni
likvidity méa z tohoto pohledu obchodni, stavebni spole¢nost, ale i spoleCnost v oblasti sluzeb.

Elektrdrna | Obchod | Vyroba | Leasing | Stavby | Sluzby

Podil OA na CA (%) 4,87 97,39 73,27 47,60 83,91 93,80
Podil CPK na CA (%) 4,44 73,00 41,44 20,42 72,06 62,18

Tabulka ¢. 2 — Podil obéZnych aktiv a cistého pracovniho kapitdlu na celkovych aktivech

Graf ¢. 2 -— Podil obéznych aktiv a cistého pracovniho kapitdlu na celkovych aktivech
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Také odvozené ukazatele doby obratu zdsob a doby obratu pohleddvek v jednotlivych
typech spole€nosti se vyznamné 1i$i a charakterizuji specifika oboru ¢innosti. Jsou uvedeny
v tabulce €. 3 a grafu ¢. 3. Nejvétsi dobu obratu zdsob vykazuje obchodni spolecnost, ale i v
dalSich spolecnostech, kromé¢ elektrarny, jsou tyto ukazatele relativné vysoké. Nejvyssi dobu
obratu pohleddvek vykazuje leasingova spoleCnost jako odraz poskytovanych sluzeb
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(splatkovy prodej) a stejné tak i spolecnost poskytujici pravni sluzby (dlouhodobost fesenych

piipadl).
Elektrdarna| Obchod | Vyroba | Leasing | Stavby Sluzby
Doba obratu zasob (dny) 0 206 52 72 68 56
Doba obratu pohleddvek (dny) 30 29 37 250 83 137

Tabulka ¢. 3 — Doba obratu zdsob a pohleddvek dosahovand v jednotlivych typech spolecnosti.

Graf ¢. 3 — Doba obratu zdasob a pohleddvek dosahovand v jednotlivych typech spolecnosti
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Systém fizeni likvidity v jednotlivych typech spolenosti odrazi tuto strukturu a je

pfizpisoben moZnostem, které dava:

Elektrarna nema mnoho néstroji pro fizeni likvidity na stran¢ aktiv — nedrzi skladem
74dné zasoby a kratkodobé pohledavky jsou nizké (pouhé 1% z celkovych aktiv). Naopak
na stran¢ pasiv je relativné vysoky podil cizich zdroji (azZ 60%), a elektrarna tak musi
vénovat vyrazn¢ veEtsi pozornost zajisténi a udrzovani dostatecného objemu likvidnich
prostiedkll ve vztahu k podminkdm postupné thrady téchto zdroja vCetn¢ drok.
Obchodni spolec¢nost vykazuje jako nejvetsi polozku zdsoby (81,6%), které tak jsou tou
oblasti, kterd ma pro fizeni likvidity nejvétsi vyznam. Rizeni a optimalizace objemu
zasob umoznuje ucinné regulovat potfebu likvidnich prostfedki a nejvice také ovliviiuje
strukturu zdroji. Obchodni pohledavky v pifipadé maloobchodniho podniku nejsou pfilis
vysoké (8%) z diivodu prodeje za hotové. Dostatek zdroji na kryti zdsob tak obchodni
podnik mize ziskdvat pouze vhodnym fizenim zdvazkl z obchodniho styku, popt. musi
zmény v objemu zdsob na prodejnach pak fesSit bankovnim dvérem, popt. jinymi zdroji.
Vyrobni spolecnost, kterd neproddvd konecnému spotiebiteli, se musi vénovat fizeni jak
obchodnich pohleddvek, tak zdsob, protoze tyto dvé polozky tvoii 70% majetku
spolecnosti. Optimalizaci doby obratu zdsob a duislednym fizenim pohledavek si muze
uvolnit zna¢né zdroje. Omezenim je zde zpravidla delsi Casovy interval, nez je zamysleny
efekt dosaZen (délka vyrobniho cyklu). Ridit likviditu na strané zdroji je Géinnym
nastrojem i v tomto typu podniku, a to pfedevsim opét u zavazkii z obchodniho styku.
Leasingova spolecnost vykazuje velky objem pohleddvek z obchodniho styku s dlouhou
dobou inkasa (150 az 250 dnil). V této oblasti vSak pfiiliS mnoho prostoru pro fizeni
likvidity neni, protoZe se jedna o pohledavky z leasingovych smluv se smluvné¢ danym
splatkovym kalendafem. Jedinou moznosti je zde vyuZziti metod a postupt systému fizeni
pohledavek (provéfovani bonity odbératelti, zajistovani pohleddvek), jako prevence
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vzniku problémovych pohleddavek. Vzhledem k existenci velkého objemu cizich zdroji,
je vetsi prostor pro fizeni likvidity na strané pasiv.

Stavebni spolecnost musi vénovat vyraznou pozornost fizeni obchodnich pohledédvek,
které tvoii az 40% majetku spoleCnosti, a to predevSim v oblasti rezimu uthrad od
odbératelii-developerskych spole¢nosti, které jsou vazany na dokonceni projektu. I
v téchto spolecnostech je objem zdsob pomérné znacny (35%), ale sniZeni tohoto objemu
je velmi obtizné, piedev§Sim vzhledem k nutnosti pfipravy stavebnich materidli a
vyhodnosti pfedzdsobeni z diivodu vyvoje jejich cen. Nutnost a vyhodnost pfedzasobeni
je vétsinou feSena kontokorentnim dvérem. Opét i zde jsou dileZitym ndastrojem pro
fizeni likvidity zdvazky z obchodniho styku, jejichz splatnost by méla korespondovat se
splatnosti pohledavek.

Spolecnost poskytujici pravni sluzby vykazuje relativné velky podil kratkodobého
majetku (rozpracovanych vykont a pohledavek), které jsou kryty prevazné kratkodobymi
zdroji a z nich piedeviim zdvazky z obchodniho styku. Rizeni likvidity zde spoé&iva
v fizeni a optimalizaci téchto dvou polozek a jejich vzdjemného vztahu. Specifikem
v tomto oboru ¢innosti je oblast zdvazkl, jejichz dhradu je nutné vazat na ukonceni
piipadu (neni mozné platit za sluzby, pfedevSim externé¢ spolupracujicim advokatiim,
kdyZz tento piipad jeSt¢ nebyl dokonfen a neprobéhlo inkaso na stran¢ pohleddvek).
Vzhledem k vyrazné se ménicim potfebam prosttedkii v pribéhu roku je vhodné vyuzivat
k fizeni likvidity kontokorentni uvér, ktery umoznuje spolecnosti Cerpat a splacet jej
v zévislosti na dhradach od zdkazniki.

Zavér

Z analyzy vyplyvd, Ze obor cinnosti ovliviluje nejen strukturu obéznych aktiv a

kratkodobych zdroja, ale i charakter jednotlivych polozek, které je tvoii, a vzdjemné vazby
mezi nimi. K fizenf likvidity tak maji spole¢nosti jiné podminky. Systém fizeni likvidity se
tak v kazdém z analyzovanych podnikii orientuje na trochu jinou oblast a nastroje:

e clektrarna vyuZziva piedevSim ndstroje v oblasti kratkodobych zdroja, bankovniho
uvéru a pujcky spolecnika,

e obchodni spole¢nost se zaméfuje na fizeni a optimalizaci vySe zdsob,

e vyrobni spole¢nost se soustfed’'uje na oblast pohleddvek v koordinaci s oblasti zdroji
(zavazkl z obchodniho styku), ale i na oblast zasob,

e Jeasingovd spoleCnost ftesi dostatek likvidnich prostiedki vhodné zvolenym
bankovnim avérem,

e stavebni spolecnost fizenim pohleddvek formou individudlnich maximalnich limita
pro jednotlivé odbératele, a koordinaci splatnosti pohleddvek a kratkodobych zavazk,

e gspolecnost poskytujici pravni sluzby pomoci kontokorentniho uvéru a vzdjemné
koordinace splatnosti pohleddvek a kratkodobych zavazki.
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