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Magie rizeni rozvahy

N ¢kolikrat jsme v této knize zminili
frazi fizeni rozvahy. Pravé nyni zajdeme do hlubsiho detailu. A divod? Prozi-
ravé fizeni rozvahy je jako finan¢ni magie. Umoznuje spole¢nosti zlepsit sviij
finan¢ni vykon dokonce i bez zvySovani trzeb a snizovani nakladt. Lepsi fizeni
rozvahy zvysuje efektivitu spole¢nosti v pfeméné vstupti na vystupy a nakonec
na penize. Zrychluje kolobéh penéz, tedy koncept, ktery probereme pozdéji v této
¢asti. Spole¢nosti, které mohou generovat vice penéz za kratsi dobu, maji vétsi
svobodu jednani. Nejsou tak zavislé na externich investorech a tvérovych insti-
tucich.

Za tizeni rozvahy je nepochybné zodpovédné finan¢ni oddéleni vasi spolec-
nosti. Jeho pracovnici jsou zodpovédni za vypocet toho, kolik si ptij¢it a za jakych
podminek, za fizeni emise akcii, pokud je to potfeba, a obecné¢ za dohlizeni
na celkova aktiva a pasiva spole¢nosti. Ale nefinan¢ni manazefi maji velky vliv
na urcité kli¢cové polozky rozvahy, které jsou v celkovém souctu znamy jako pra-
covni kapitdl. Pracovni kapital je prvotni prostor pro rozvoj a aplikaci finanéni
inteligence. Kdyz jednou porozumite jeho konceptiim, stanete se hodnotnym
partnerem finan¢niho oddéleni a vedeni spole¢nosti. Naucte se lépe fidit pracovni

vy

kapitdl a miZete mit vy$si vliv na rentabilitu spole¢nosti i na jeji penézni pozici.
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PRVKY PRACOVNIHO KAPITALU

Pracovni kapitdl (working capital) je kategorie zdrojt, kterd zahrnuje penize,
zasoby a pohledavky po odeéteni vsech kratkodobych pasiv. Tyto tdaje prichazeji

pfimo z rozvahy a casto jsou pocitany podle nasledujiciho vztahu:
pracovni kapital = kratkodoba aktiva — kratkodoba pasiva

Samoziejmé muze byt tato kalkulace dale rozlozena. Kratkodoba aktiva obsahuji
(jak jste jiz vidéli) polozky, jako jsou penize, pohledavky a zasoby. Kratkodoba
pasiva zahrnuji obchodni nebo jiné kratkodobé zavazky. Ale nejsou to izolované
polozky rozvahy. Reprezentuji rizné faze produkéniho cyklu a rizné formy pra-
covniho kapitélu.

Abyste tomu porozumeéli, predstavte si malou vyrobni spole¢nost. Kazdy pro-
dukéni cyklus za¢ina penézi, které jsou prvni komponentou pracovniho kapitd-
lu. Spole¢nost vezme penize a koupi material. Tim vytvori materialové zasoby,
coz je druhad slozka pracovniho kapitalu. Potom material pouzije k vyrobé, vy-
tvoii nedokoncenou vyrobu a nakonec zdsobu hotovych vyrobkd, coz je také
soucast ,,zasob“ v ramci pracovniho kapitalu. Nakonec spole¢nost proda zbozi
zakaznikim a ziska pohledavku, kterd je tfeti a posledni komponentou pra-
covniho kapitalu (viz schéma 26.1). U sluzeb je cyklus podobny, ale jednodussi.
Napriklad nage vlastni spole¢nost — Business Literacy Institute - je ¢aste¢né
$kolici spole¢nosti. Jeji provozni cyklus zahrnuje ¢as potfebny k prechodu
od vyroby vyukovych materiali k vytvoreni tfid a nakonec k vybéru pohledavek.
Cim efektivnéji ukoncite projekt a vyberete penize, tim zdravéjsi bude vase renta-
bilita a penézni toky vasi spole¢nosti. Ve skute¢nosti je nejlepsi cestou k vydélku
ve sluzbéach rychlé a kvalitni poskytnuti sluzby a co nejdrivéjsi vybér penéz z po-
hledavek. Béhem cyklu se forma pracovniho kapitalu méni. Ale neméni se hod-
nota, dokud do systému nevstoupi vice penéz, napriklad z tvért nebo z emise
vlastniho kapitélu.

Samoztejmé, pokud spole¢nost nakupuje na Gvér, potom ¢ast penéz zlistava,
ale jsou vytvoreny odpovidajici ,,zdvazky“ na pasivni strané rozvahy. Proto museji
byt kratkodobé zavazky od téchto tifi komponent odecteny, abyste ziskali pfesny

obrazek pracovniho kapitalu spole¢nosti.
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Vseobecné vzato, jaky je pfiméreny stav pracovniho kapitalu spole¢nosti?
Na tuto otazku neni jednoduchd odpovéd. Kazda spole¢nost pottebuje dostatecné
mnozstvi penéz a zasob, aby mohla vykonavat svou praci. Cim vétsi je a ¢im
rychleji roste, tim vice pracovniho kapitalu pravdépodobné potfebuje. Ale

skute¢nou vyzvou je jeho efektivni vyuzivani.

SCHEMA 26.1

Pracovni kapital a produkéni cyklus

Pohledavky Materidlové

zasoby
L Zéasoby hotovych
vyrobkd

Tti ucty pracovniho kapitalu, které mohou nefinan¢ni manazefti skutecné ovlivnit,

jsou obchodni pohledévky, zasoby a (do urcité miry) také zavazky z obchodnich
vztahtl. Postupné probereme kazdy z nich.

Ovsem ne? to udélame, méli bychom se opét zeptat na to, kolik ,,uméni* je
v téchto tfech kalkulacich zahrnuto. V tomto pfipadé je nejlepsi odpovédi ,néja-
ké®. Penize jsou pevné cislo, které nepodléha manipulaci tak snadno. Pohledévky
a zavazky jsou také relativné pevné. Ale zasoby jsou o néco ovlivnitelnéjsi. Rtizné
ucetni techniky a predpoklady spole¢nosti umoznuji ocenit zasoby riznymi zpu-
soby. Proto kalkulace pracovniho kapitalu spole¢nosti zavisi na rozsahu pravidel,
ktera spole¢nost nasleduje. I tak miizete obecné predpokladat, Ze hodnota pra-
covniho kapitalu neni pfedmétem tolika odhadt jako ostatni ¢isla, se kterymi

jste se setkali dfive.
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Vase rozvahove
nastroje

Vétéina spole¢nosti pouziva své penize
k financovani zbozi nebo sluzeb nakoupenych zakazniky. To se projevi v fadku
»obchodni pohledavky“ rozvahy. Obchodni pohledavky predstavuji hodnotu
penéz, kterou zakaznici dluzi, a jsou ocenény na zakladé hodnoty, za kterou ji
v daném case nakoupili.

Kli¢covym ukazatelem obchodnich pohledavek je, jak jsme vidéli v paté casti,
doba obratu pohledavek, coz je primérny pocet dnt, béhem kterého preménite
pohledévky na hotovost. Cim delsi je doba obratu pohleddvek, tim vice pracovniho
kapitalu potfebujete k provozovini spolecnosti. V tomto ptipadé zadrzuji zakaznici
vice vasich penéz ve formé produktti nebo sluzeb, které dosud nezaplatili, a proto
nemate dost penéz na nakup zasob, doruceni dalsich sluzeb a tak déle. Naopak,
¢im je doba obratu pohledavek kratsi, tim méné pracovniho kapitalu je potteba
k provozovani spole¢nosti. Z toho vyplyva, ze ¢im vice zaméstnanct rozumi dobé
obratu pohledavek a pracuje na snizeni hodnoty tohoto ukazatele, tim vice penéz

bude mit spole¢nost k dispozici.
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RiZENi DOBY OBRATU POHLEDAVEK

Prvnim krokem k fizeni doby obratu pohledavek je porozuméni jeji podstaté
a sméfovani. Je-li vys$si, nez by méla byt, a zvlasté kdyz smétuje nahoru (coz byva
témér vzdy), manazefi by méli zacit klast otazky.

Provozni manaZeti a manaZeri vyzkumu a vyvoje se napriklad museji zeptat
sami sebe, zda jsou s vyrobky néjaké problémy, kviili kterym zakaznici nechtéji
platit faktury. Prodava spolec¢nost to, co zakaznik chce a o¢ekava? Neni problém
s doru¢enim? Problémy s kvalitou a pozdnim dorucenim zakazniky ¢asto provo-
kuji k pozdnim platbam, protoze zakaznici nejsou spokojeni s produkty, které do-
stavaji, a rozhodnou sami o své dobé splatnosti. Manazefi kvality, vyzkumu trhu,
vyvoje produktu a dal$i mohou tedy ovliviiovat pohledavky stejné jako manazeti
ve vyrobé a logistice. Ve spolecnosti poskytujici sluzby si museji obdobné otazky
pokladat i pracovnici, ktefi sluzby pfimo neposkytuji. Jestlize nejsou zakazni-
ci spokojeni s tim, co dostavaji, také to prodlouzi dobu splatnosti jejich faktur.

Manazeti pracujici se zdkazniky, tedy v obchodnim a zdkaznickém oddéleni,
se museji ptat na nasledujici otazky. Jsou spolec¢nosti nasich zakaznika zdravé?
Jaky je v jejich odvétvi standard splatnosti faktur? Pracuji ve svétovém regionu,
ktery plati rychle nebo pomalu? Obchodnici obvykle navazuji prvni kontakt se
zakaznikem, a proto je na nich, aby oznacili podezteni ohledné finanéniho zdravi
zakaznikd. Po uskute¢néni prodeje prebiraji mi¢ zastupci zakaznického oddéleni
a zji$tuji razné informace. Co se u zakaznika déje? Pracuji presc¢as? Propoustéji
zaméstnance? Mezitim museji obchodnici spolupracovat s Gvérovym a zakaznic-
kym oddélenim tak, aby v$ichni rozuméli podminkam u zakaznika dopredu a vé-
déli, kdy se skutec¢né s platbou opozdil. V jedné spole¢nosti, s niz jsme spolupra-
covali, védéli zaméstnanci dorucujici zbozi o situaci zakaznikd témér véechno,
protoze u nich byli kazdy den. Potom byli schopni varovat prodejni a Gcetni od-
déleni, kdyz se zdalo, Ze u zakaznika néco neni v poradku.

Uvérovi manaZefi se potiebuji ptat, zda jsou podminky poskytované spole¢-
nosti dobré a zda odpovidaji ivérové historii zdkaznika. Museji rozhodovat o tom,
zda spole¢nost rozdava uvéry prili§ snadno, nebo zda jsou uvérové podminky
prilis obtizné. Vzdy existuje vyménny obchod mezi zvy$enim trzeb na jedné

strané a zvy$enim objemu avérd s vy$$im kreditnim rizikem na strané druhé.
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Uvérovi manazeti potiebuji precizné nastavit podminky, jaké chtéji nabizet. Je
tficet dnd dostatecna doba, neméli by nabizet Sedesat? Potom pottebuji urcit
strategie, jako jsou slevy za pred¢asné splaceni. Naptiklad, ,,2/10 z 30 znamenad,
ze zékaznik dostane slevu 2 procenta, pokud zaplati svou fakturu do deseti
dnt, a Zddnou slevu, jestlize bude se zaplacenim Cekat tficet dnt. Nékdy jedno
nebo dvé procenta slevy mohou pomoci spole¢nosti, ktera se snazi vybrat své
pohledavky vcas a tim snizit dobu obratu pohledavek, ale samozfejmeé to déld
na ukor své rentability.

Zname malou spole¢nost, ktera mé jednoduchy, po domacku vytvoreny pri-
stup k poskytovani uvért zakazniktim. Spole¢nost nasla vlastnosti, které by
u svych zakaznikt chtéla mit, a dokonce pojmenovala svého idealniho zakazni-
ka jako Boba. Bobovy kvality zahrnuji nasledujici polozky:

« Pracuje pro velkou spole¢nost.
« Jeho spole¢nost plati své Gcty véas.

« Umi poskytnuté zbozi udrzovat a rozumi mu (tato spolecnost vyrabi slozité

produkty tykajici se intenzivniho vyuziti technologii).
« Stard se o udrzeni vztahu.

Pokud novy zakaznik spliuje tato kritéria, ziska od tohoto malého vyrobce tuvér.
Jinak ne. Jako diisledek této politiky je spole¢nost schopna drzet svou dobu obratu
pohledévek na pomeérné nizké Grovni a rist bez dodate¢nych investic do vlast-
niho kapitélu.

Vsechna tato rozhodnuti z velké ¢asti ovliviiuji pohledavky a tim i pracovni
kapitdl. A skute¢nosti je, ze mohou mit velky dopad. Snizenim doby obratu po-
hledavek i o jediny den miize velka spole¢nost uspotit miliony korun denné.
Pokud se napriklad vratite k 23. kapitole, zjistite, Ze jeden den trzeb ¢ini v ukdz-
kové spolecnosti 24 miliont korun. Snizeni doby obratu pohledavek z 55 dniti
na 54 by v této spole¢nosti zvysilo penézni prostfedky o 24 miliont korun. To

jsou penézni prostredky, které mohou byt ve spole¢nosti pouzity k jinym uceltim.
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iZENi ZAsoB

Mnoho manazert (a konzultanti!) se v soucasné dobé zamétuje na zasoby. Pra-
cuji na snizeni stavu zasob, jak jen to je mozné. Pouzivaji mddni slovicka, jako
jsou $tihlg vyroba (lean manufacturing), tizeni zdsob just-in-time a hospoddrné
objedndvand mnozstvi (economic order quantity - EOQ). Dtivodem vsi té pozor-
nosti je presné to, o ¢em se tu bavime. Efektivni fizeni zasob snizuje pozadavky
na pracovni kapital tim, Ze osvobozuje velké mnozstvi penéznich prostredki.

Pro fizeni zasob neni samoziejmé cilem sniZeni stavu zasob k nule, protoze
by to vyustilo v nespokojenost mnoha zakaznikd. Vyzvou je snizit stav zasob
na minimalni droven, ktera stale zajistuje, Ze kazdy druh materialu a kazdy dil
bude dostupny, kdyz to bude potieba, a také Ze kazdy vyrobek bude v pripadé
pozadavku zakaznika k mani. Vyrobce musi neustale objednavat materidl, vyrabét
zbozi a skladovat ho pfed dorucenim k zdkaznikiim. Velko- a maloobchodnici
museji neustale doplilovat své sklady a predchazet ,vyprodani® polozky, kdyz ji
zakaznik pravé pozaduje. Kazda polozka zasob mize byt povazovana za zmrazené
penize, coz vam Fika, Ze penize spolecnosti nemohou byt pouzity k jinym tcelim.
Kolik je presné potteba zasob k uspokojeni zakaznikt pfi minimalizaci zmra-
zenych penéz, je otazkou za miliony korun (a ddvodem pro nakup poradenstvi).

Techniky fizeni zasob jdou mimo rozsah této knihy. Ale chceme zduraznit,
ze mnoho riiznych manazert ovliviiuje vyuzivani zasob, coz znamena, ze vSichni
tito manazefi mohou ovliviiovat pozadavky na sniZeni pracovniho kapitalu.
Napriklad:

o Prodejci radi fikaji zakazniktim, Ze mohou mit pfesné to, co chtéji. (,Mit
svym zptsobem", jak zni stary slogan Burger Kinga.) Barva na pfani? Zadny
problém. Nadstandardni doplnky? Nic jednodussiho. Ale kazda odli$nost vy-
zaduje trochu vice zasob, coz znamena trochu vice penéz. Zdkaznik musi byt
pochopitelné spokojen. Ale tento rozumny pozadavek musi byt vyvazen sku-
te¢nosti, Ze zasoby stoji penize. Cim vice mohou prodejci prodat standard-
nich produktd s omezenymi odchylkami, tim méné zasob jejich spole¢nost

bude muset skladovat.
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o InZenytiale na druhou stranu nadstandardni dopliiky miluji. Ve skute¢nosti neus-
tale pracuji na zlepsovani vyrobka spolecnosti nahrazovanim verze 2.54 verzi 2.55
a tak dale. Opét se jedna o chvalyhodny obchodni cil, ale ten musi byt vyvazen
pozadavky na zasoby. Rozsifeni verzi produktt stavi prekazku v fizeni zasob.
Kdy? je produktové rada jednoducha s nékolika malo vzajemné zameénitelnymi

moznostmi, zasoby klesaji a fizeni zasob se stava jednodus$im tkolem.

o Také vyrobni oddéleni zasoby velmi ovliviuje. Jaké je napriklad procento od-
staveni stroj? Castd odstaveni vyZaduji, aby spole¢nost méla vice nedokon-
¢ené vyroby a hotovych vyrobku. A jaky je primérny ¢as mezi zménami?
Rozhodnuti o tom, kolik vytvorit konkrétnich soucastek, md enormni dopad
na pozadavky ohledné zasob. Dokonce i dispozice tovarny zasoby ovliviuje:
efektivné nastaveny vyrobni tok v efektivné navrzené tovarné minimalizuje

pottebu zasob.

Také je nutno poznamenat, Ze mnoho vyrobnich podnikt funguje na principu,
ktery spotfebovava nadmérné mnozstvi pracovniho kapitalu. I kdyz obchod zpo-
maluje, nikdy neprestavaji chrlit vyrobky, jen aby udrzeli efektivni vyrobu. Vy-
robni manazefi se zaméfuji na udrzeni nizkych nakladu, ¢asto proto, Ze jim byl
tento cil tak dlouho vtloukan hlavy, Ze uz jej ani nezpochybnuji. Byli tak trénova-
ni, bylo jim to opakovano a dostavali za to bonusy.

Kdyz jdou obchody dobre, dava tento cil smysl. Udrzovani nizkych jednotko-
vych nakladi je zptisobem, jak efektivné fidit vyrobni naklady. (To je stary zptisob,
jak se zamérit pouze na vykaz zisku a ztraty, ktery je tak dobry, jak Siroky je jeho
rozsah.) Je-li ale poptavka nizsi, vyrobni manazer musi zvazit nejen naklady
na jednotku, ale také potiebu penéz. Tovarna, ktera pokracuje ve vyrobé i za tako-
vych okolnosti, vyrabi vice zasob, které budou zabirat misto ve skladu. Kdyz ptijde
na veéc, ¢etba knihy v pracovni dobé mize byt lepsi nez vyroba produktd, které
nejsou urceny k prodeji.

Kolik miize spole¢nost proziravym fizenim zasob usetfit? Podivejte se opét
na nasi vzorovou spole¢nost: usetfenim pouze jednoho dne z nasi doby obratu
zasob, tedy snizenim ze 74 na 73 dni, by hotovost vzrostla téméf o 19 miliont
korun. Kazda velka spole¢nost miize nevelkymi zménami v fizeni zasob usetfit

miliony korun v hotovosti a tim sniZit pozadavky na pracovni kapital.
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Zamerte se na cyklus
premeny penéez

V této kapitole probereme cyklus pre-
mény penéz (nékdy se téz nazyva obratovy cyklus penéz), jimz se méfi efektivita
spole¢nosti ve vybéru penéz. Je tu ale jedna mala drobnost, kterou musite zvazit
nejdrive — jak rychle se spole¢nost rozhodne zaplatit penize, které dluzi svym
dodavatelim.

Hladina obchodnich zavazka se stanovuje hodné obtizné. Je to oblast, kde
se finance setkavaji s filozofii. Z ¢isté finan¢niho pohledu by bylo pro manazery
vyhodné maximalizovat dobu obratu zavazku a tim Setfit spole¢nosti penize.
Zména tohoto ukazatele je stejné mocna jako zména jinych ukazateld, o kterych
jsme mluvili. V nagem piipadé by naptiklad zvysSeni doby obratu zavazki o jeden
den vedlo ke zvyseni hotovostni bilance spole¢nosti o 19 miliont korun.

Jsou zde ale i jiné aspekty, o kterych jsme se zminovali ve 23. kapitole. Jaky vztah
chce spole¢nost mit s dodavatelem? O jakou reputaci stoji? Z praktického hledis-
ka - kolik dluzi dodavateltim? Budou pokracovat v obchodnich vztazich s nékym,
kdo plati pozdé? V zahranici je naptiklad dal$im praktickym dopadem rating

spole¢nosti Dun & Bradstreet. D&B zakladd své skoringy ¢aste¢né na platebni historii
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spole¢nosti. Organizace, ktera plati notoricky pozdé, se miize pri Zadosti o Gvér dostat
do problémd. Tento bod mtiZe ilustrovat i osobni zkusenost. Joeova spole¢nost, Set-
point, nikdy nenecha faktury prekrocit hranici tficeti dnii. Filozofii spole¢nosti je,
ze pozdni platby obchodiim neprospivaji. Na zakladé ¢eho tato filozofie vznikla?
Joeovi partnefi (oba inZenyti) zalozili Setpoint poté, co opustili jinou spole¢nost.
Tam byli projektovymi manaZery a navrhovali pro zakazniky spole¢nosti vyrobky
na miru. Kdyz ale poslali své navrhy do vyroby, nikdo pro né nechtél jednotlivé ¢asti
vyrobit. Kdyz patrali po divodu, zjistili, Ze jejich zaméstnavateli trva pravidelné vice
nez sto dnu, nez zaplati faktury. V podstaté se inzenyfi stali vyjednavaci kvili tomu,
aby byly jejich projekty realizovany! Kdyz zalozili svou vlastni spole¢nost, prisahali,
ze nikdy nevystavi inzenyry své nové spolecnosti stejné situaci. I kdyz tato filozofie
prekazi zvy$ovani hotovosti, véfi vedeni Setpointu, ze pozitivné ovliviiuje reputaci
spole¢nosti a vztahy s jejimi zédkazniky a z dlouhodobého hlediska pomah4 vytvorit
kolem spole¢nosti silnéjsi obchodni komunitu.

Nefinan¢ni manazeti obvykle nemaji na zavazky primy vliv, proto se o nich ne-
budeme podrobnéji zminovat. Zobecnime-li toto téma, tak pokud zjistite, Ze doba
obratu zavazk roste (a zvlasté je-li vys$si nez doba obratu pohledavek), méli byste
finan¢nimu oddéleni polozit par otazek. Vase prace koneckonct pravdépodobné

zavisi na dobrych vztazich s dodavateli a nebudete si chtit tyto vztahy pokazit.

CYKLUS PREMENY PENEZ

Jinym zpisobem, jak porozumét pracovnimu kapitélu, je studium cyklu pfemény
penéz. Je to v zasadé ¢asova linie, ktera se vztahuje k investicim spole¢nosti do pra-
covniho kapitélu a je navdzdna na féze vyrobniho (provozniho) cyklu. Casové
linie ma tfi urovné a na obrazku 28.1 muzete vidét, jak jsou Grovné provazany.
Porozuméni témto tfem urovnim a jejich méteni poskytuji dobrou cestu k pocho-
peni spole¢nosti a mélo by vam pomoci s finan¢né inteligentnimi rozhodnutimi.

Zalnete-li vlevo, nakoupi spole¢nost v tomto bodé materidl. Tim zacind
obdobi zavazki a obdobi zasob. V dalsi fazi spole¢nost musi za material zaplatit.
Tim zac¢ina cyklus pfemény penéz saim o sobé, to znamena, Ze byly vyplaceny
penize, a ukolem je zjistit, jak rychle se mohou vratit zpét. Spole¢nost je dosud

stale ve fazi zasob, protoze dosud neprodala 7zadné hotové zbozi.
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Spole¢nost vlastné ukondi fazi zasob ve chvili, kdy proda hotové vyrobky.
To ale pravé vstupuje do faze obchodnich pohleddvek. Nedostala totiz jesté
stale penize. Nakonec vybere penize z trzeb, ¢imz kon¢i jak faze obchodnich
pohledavek, tak cyklus pfemény penéz.

OBRAZEK 28.1

Vyrobni cyklus

Obdobi

+— i z& _>
Obdobi zasob pohledévek

Obdobi

> | < Fernd by ——— P
savazkl Cyklus pfemeény penéz

Nakoupeny Platba Prodej Penize
material za material hotovych vybrané

vyrobkd z trzeb

Pro¢ je to vSechno tak diilezité? Protoze muiZete urcit, kolik dni cely proces trva
a zjistit, kolik dnt je kapital spole¢nosti vazan. To je dtilezité ¢islo a vedouci pra-
covnici to védi. Vyzbrojeni témito udaji mohou manazefi potencialné najit cestu
k vyraznym ,,usporam® hotovosti spole¢nosti. Pro vy¢isleni cyklu pfemény penéz

pouzijte nasledujici vztah:

cyklus pfremény penéz = doba obratu pohledavek + doba obratu zadsob —
— doba obratu zavazk{

Jinymi slovy, vezméte primérnou dobu pohledavek po splatnosti, pfidejte pri-

mérnou dobu, po kterou jsou vazany zésoby, a odeltéte pocet dnd, nez vase
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spole¢nost zaplati zdvazky. Cyklus pfemény penéz vam povi, po kolika dnech
spole¢nost ziskd zpét penize od chvile, kdy zaplati své zavazky, do doby, nez
vybere pohledavky.

Za pomoci cyklu pfemény penéz miiZete spocitat, kolik penéz je tfeba k finan-
covani spole¢nosti. Vezmete denni trzby a vynasobite je po¢tem dni v procesu

premény penéz. Naprtiklad:

54 dnl + 74 dnC — 55 dnd = 73 dnd
73 dnll x 24 136 O00KCE trzeb/den = 1 761 928 O00KE

Tato spole¢nost potrebuje k financovéni svého provozu priblizné 1,8 miliardy
korun. To neni pro velkou spolecnost (zvlasté ve svété) neobvyklé. Dokonce i malé
spole¢nosti potfebuji v poméru k trzbam hodné pracovniho kapitalu, zvlasté
pokud je jejich cyklus pfemény penéz delsi nez 60 dnii. Spole¢nosti jakékoli ve-
likosti se mohou timto zptisobem dostat do problémui. Spole¢nost Tyco Interna-
tional, o které jsme se v této knize dfive zminovali, se proslavila akvizici Sesti set
spole¢nosti v priibéhu dvou let. VSechny tyto akvizice znamenaly mnoho vyzeyv,
ale jedna z nich spole¢nost vyrazné zasdhla ve formé zvyseni cyklu pfemény
penéz. Co bylo pri¢inou? Tyco ¢asto kupovala podily ve spole¢nostech ze stejného
odvétvi a konkurencni vyrobky se tim dostaly na jeji seznam vyrobku. S nékolika
velmi podobnymi vyrobky na seznamu se zasoby nehybaly tak rychle jako dosud
a doba obratu zasob se za¢ala vymykat kontrole a zvysila se misty o vice nez deset
dntl. V mezindrodni spole¢nosti s obratem vy$$im nez 30 miliard dolart mtize
zvy$eni tohoto rozsahu vyplytvat penize za nékolik stovek miliont dolara! (To
je problém, ktery spole¢nost Tyco v poslednich letech vyfesila ukon¢enim pla-
novanych akvizic a zamétila se vice na vlastni provoz.)

Cyklus pfemény penéz miize byt zkrdcen vSemi technikami, o kterych jsme
v této ¢asti hovorili: snizenim doby obratu pohledavek, snizenim stavu zasob
a zvy$enim doby obratu zavazk?. Zjistéte, jak vypada cyklus pfemény penéz vasi
spole¢nosti, a odhadnéte jeho sméfovani. Mozna ho pak budete chtit prodisku-
tovat s pracovniky finan¢niho oddéleni. Kdo vi? Tteba je zaujme vase znalost
a vas$ vliv na kolobéh penéz. Navic mtiZete na zakladé rozhovoru cyklus pfemény
penéz zrychlit, snizit pozadavky na pracovni kapital a tim ziskat vice penéz. To

prospéje celé spolecnosti.
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VEKOVA STRUKTURA POHLEDAVEK

Chcete fidit pohledavky jesté efektivnéji? Doba obratu pohledavek neni jedinym
ukazatelem. Dal3{ ukazatel je nazyvan jako vékovd struktura pohledavek. Casto je
sledovani vékové struktury kli¢ové pro porozuméni skute¢nému stavu pohledavek
vasi spole¢nosti.

Rekneme vam pro¢. Jak jsme dfive zminili, doba obratu pohledévek je podle
definice primér. Pokud mate naptiklad 20 miliont korun pohledavek méné nez
deset dni po splatnosti a 20 miliont korun vice nez devadesét dnti po splatnosti,
bude vase primérna doba obratu pohledavek asi 50 dnti. To nezni tak Spatné, ale
ve skute¢nosti muize byt vase spole¢nost ve velkych problémech, protoze polovina
jejich zakaznikd moznd neplati faktury. Jind spole¢nost o stejné velikosti mtize
mit také dobu obratu pohledavek 50 dnd, a pritom pouze 5 miliont korun bude
po splatnosti vice nez 90 dnu. Tato spole¢nost nebude mit tak velké problémy.

Analyza vékové struktury ukazuje pouze tyto udaje: celkové pohledavky kratsi
nez tficet dnd, mezi tficeti a $edesati dny a tak dale. Je obvykle tfeba zkontrolovat
tuto analyzu, stejné jako vasi celkovou dobu obratu pohledavek, abyste se dostali

k uplnému obrazu vasich pohledévek.
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