kapitola 9

ManaZzment pracovného kapitalu

V ramcei finanéného manaZmentu je ddleZité osobitne venovat pozornost tzv. pracovnému kapita-
lu, ktory zahffia jednotlivé polozky obezného majetku. Patria sem predovSetkym zdsoby, pohladavky
a peiiazné prostriedky. Ide o polozky kratkodobého charakteru, ktoré st zachytené v obeznom ma-
jetku podniku na lavej strane stvahy. Kapitola sa postupne venuje metddam a osobitostiam riadenia
zésob, pohladévok a pefiaznych prostriedkov.

7 tasového hladiska mozno finanéné rozhodnutia o alokacii podnikového kapitélu delit na:

- finanéné rozhodnutia o kratkodobej alokécii kapitalu — alokdcia kapitalu do obeznych akiiv,

- finanéné rozhodnutia o dihodobej alokacii kapitélu - rozhodnutia o vecnom investovani (inves-

titné projekty) a finanénom investovan.

Alokdcia kapitalu do obeZného majetku podniku predstavuje pouZitie kapitélu na financovanie
jednotlivych druhov obezného majetku.

Riadenie jednotlivjch zloZiek obezného majetku predstavuje predovSetkym riadenie zasob, po-
hladévok, pefiaznych prostriedkov a Gistého pracovného kapitélu. Ide o ciefavedomd ¢innost podniku,
ktord zahfiia analyzu, stanovenie a udrZanie optimalnej vysky, Struktry a miery vyuZivania obezného
majetku, ktord zodpoveda potrebdm, moznostiam a ciefom podniku.

Dévodom tohto riadenia je skutoénost, Ze vysoke, resp. nizke hodnoty jednotlivych zloZiek obez-
ného majetku so sebou prinasajli vyhody a nevyhody a je treba hiadat urity kompromis, pricom je
mozné vychadzat z roznych rovnic, ktoré vak maji velmi Easto problematické praktické uplatnenie
(Hrdy a Krechovska, 2013).

V pripade obezného majetku (oznacovany aj ako ,rychlo sa obracajlici®), ktorého doba spotrebo-
vania (premeny na peniaze - prevadzkovy cyklus) mé byt do jedného roka, sa mézeme stretnit ¢asto
s roznymi odchylkami. Napriklad niektoré pohladévky mdzu byt dojednané na dobu splatnosti dlhSiu
ako jeden rok, niektoré zasoby ostavaju v sklade dihsie ako jeden rok (napr. ndhradné diely), alebo ide
o dihodobo nedobytné pohladavky, alebo starsie nepotrebné &i nepredajné zasoby. UrCitd hladina
obezného majetku je v podniku vZdy trvalo pritomnd. Podnik taktieZ v zdujme bezporuchovej prevadz-
ky udrziava cast majetku v rezervnej hotovosti.

Polozky obezného majetku zachytené v hotovostnom cykle podniku predstavujd tzv. pracovny kapi-
tal podniku.' Ak od pracovného kapitélu odpocitame kratkodobé zavazky podniku, ide o Eisty pracovny
kapital podniku,2 ktory predstavuje volny kapital na zabezpecenie hospodarskej ¢innosti podniku.

1 podiel pracovného kapitalu na celkovom kapitali podnikov sa v priemere pohybuje okolo 50 %. Jeho manazment
je preto velmi vyznamny

2 Gisty pracovny (prevadzkovy) kapitdl predstavuje vlastne sumu dlhodobych finanénych zdrojov kryjicich
obeZny majetok
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kapitola 9

Zlaté pravidlo financovania - krétkodobé potreby podniku by mali byt financované kratkodobymi
finanénymi zdrojmi, dlhodobé potreby dlhodobymi finanénymi zdrojmi. Skutoénost trvalo pritomnej
¢asti kratkodobého majetku dovoluje jeho financovanie dlhodobymi finanénymi zdrojmi, Co viak treba
dobre zvazit. Dlhodobé zdroje st obvykle drah$ie. Financovanie dihodobého majetku kratkodobymi
finanénymi zdrojmi ohrozuje likviditu podniku.

Kolobeh obezného majetku v podniku - vo vyrobnom podniku zacina dodavkou materidlu a su-
rovin, ktoré zostdvaju isty ¢as na sklade ako vyrobné zésoby. Vo vyrobnom procese su viazané ako
rozpracované vyrobky, po dokonceni zotrvaji na sklade ako hotové vyrobky. Pri predaji sa menia
na pefiazné prostriedky (pri predaji za hotové) alebo na pohladévky (podnik poskytuje obchodny
Gver svojim odberatefom). Po zaplateni odherate/mi podnik ziskava pohotové pefiazné prostriedky,
z ktorych podstatnd cast sa opat pouzije na thradu nakupu materidlu a dalSich prevadzkovych
nakladov. Uvedeny proces predstavuje prevadzkovy cyklus, ktory vyjadruje dobu jedného obratu
zloziek obezného majetku podniku. Ak od dizky prevadzkového cyklu odpotitame dobu, na ktord
podnik v priemere ziskava obchodny Gver (priemernt dobu od vzniku zavdzkov z obchodného styku
poich dhradu), dostaneme peiiazny cyklus zabezpegujuci kolobeh obezného majetku podniku.

Prevadzkovy cyklus podniku
zasoby

i financny
VEShHE rozpracovanych hotovych pohladavky majemg
y vyrobkov vyrobkov
—

—
zavézky voci
dodévatelom

nakup zaplatenie predaj inkaso poufZitie
materialu doddvatelom vyrobkov pohladdvok  penaznych
prostriedkov

l

Penazny cyklus zabezpecujici kolobeh obezného majetku

Obrazok 9.1: Prevadzkovy a pefiazny cyklus podniku (zdroj: Kralovig, J. - Vlachynsky, K.: Finanény manazment,
3. vyd., lura Edition, Bratislava, 2011, 468 5., ISBN 978-80-8078-356-3)

Zakladné funkcie obezného majetku (Hrdy a Horovd, 2009):

« vnltorna funkcia - zabezpetuje hladky a bezporuchovy kalobeh majetku a kapitélu padniku,
likvidna funkcia - zabezpetuje platobnd schopnost podniku,

rezervna funkcia - rezerva pre krytie podnikovych rizik,

« zarutna funkcia — materidlne zaistenie, krytie alebo zaruka zavdzkov,

« vonkaj$ia funkcia - interakcia ekonomickych a finanénych vztahov podniku s jeho okolim.
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Manazment pracovného kapitalu

Z&kladné ¢lenenie obeZného majetku:

« zasoby (vyrobné zasoby a tovar, rozpracované a hotoveé vyrobky),

» dlhodobé pohladavky,

» kratkodobé pohladavky,

« kratkodoby finanény majetok (pohotové pefiazné prostriedky na bankovych Gttoch a v poklad-
nici, krétkodohé cenné papiere).

7 dévodu nepretrzitej Ginnosti podniku je potrebné neustale obnovovat obeZny majetok a riadit po-
trebn Groveri pracovného kapitalu podniku. Riadenie optimalnej trovne pracovného kapitalu podniku
prindsa:

« zniZenie prevadzkovych nékladov na riadenie obezného majetku,

» trvalé zniZenie pracovného kapitalu,
zlep3enie likvidity,

« zvysenie ziskovosti prostrednictvom efektivneho riadenia kapitaly,

o kvalitnejsie obchodné procesy,

« prilezitost k rastu vdaka uvolneniu kapitélu na investicie.

Medzi zékladné faktory stanovenia celkovej potreby obezného majetku (tzv. kapitélové potreba)
patri?

« doba obratu obeZného majetku - ¢im dihdia doba, tym vy3sia potreba celkového obezného ma-

jetku a opatne,

« priemerna denna vy3ka vjkonu podniku — ¢im vyssie vykony, tym vySSia potreba celkového
obezného majetku a opacne.

Kapitalova potreba - vzniké okamihom platenia vydavkov podniku na obezny majetok a trva
po dobu existencie (kolobehu) obezného majetku v podniku (skladovanim zésob, nedokoncenej vyroby,
hotovych vyrobkov a tovaru, trvanim pohladavok) aZ do jeho premeny na vykony (trzby).

Riadenie obezného majetku zahfna:

« riadenie celkovej potreby obezného majetku,

» riadenie zdsob,

« riadenie pohladavok,

« riadenie pefaznych prostriedko,

« financovanie obeZného majetku.

Na uréenie celkovej potreby obeZného majetku mozno pouZit:

« korelaénii metédu — pomocou asového radu Gdajov o vyske trzieb a obezneho majetku z mi-
nulych obdobi sa kontruuje regresnd funkcia ich vzajomného vztahu. Na jej zéklade je potom
mozné podla oéakadvaného objemu trzieb pre budtce obdobie urtit aj oCakévant potrebu obez-
ného majetku, a tym aj pracovného kapitéluy,

s Kralovié a Vlachynsky (2011) uvadzajii nasledovné faktory ovplyviiujice celkovd potrebu kapitalu viazaného
v obeznom majetku podniku:
- konkrétny priebeh kolobehu obezného majetku
+ objem podnikovej éinnosti a jeho rast
« politika podniku pri uréovani tejto potreby
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kapitola 9

« indexovi (koeficientnid) metddu - obeZny majetok sa ¢leni na éast priamo zavisli od objemu
trzieb (zasoby materialu, rozpracovanych a hotovych vyrobkov, pohfadévky z obchodného styku
ai)ana cast, ktoréd je od chjemu trzieb zavisla sprostredkovane, nie priamo (napr. zasaby po-
mocného materidlu, vykurovacieho oleja a pod.).

Naklady viazania kapitdlu v obeznom majetku zahraju tri hlavné zlozky:

« cenu viazaného kapitalu (naklady spojené so ziskanim a viazanim prislusnej sumy kapitalu
v podniku),

» naklady vyvolané ziskavanim a udrZiavanim zdsob ako rozhodujlcej zlozky obezného majetku,

« naklady spojené s viazanim kapitélu v dal$ich zloZkach ohezného majetku.

Néklady a straty vyvolané nedostato¢nym objemom obezného majetku si:

« nedostatok vyrobnych zdsob: zvyéené néklady na ich obstaranie (zhananie na poslednu chvilu,
narugenie vyrobného procesu),

« nedostatok zasob hotovych vyrobkov: mozZnost straty objednavok a zékaznikov,

» nedostatok kapitdlu na poskytovanie obchodnych Gverov: horSie platobné podmienky pre
odberatelov - zniZenie predaja,

« nedostatok pohotovych prostriedkov: moZnost vzniku platobnej neschopnosti.

Optimalna je taka vyska pracovného kapitalu, ktora zodpoveda minimalnemu sictu nakladov

na viazanie tohto kapitalu a strat z nedostatoéného objemu obeZného majetku.

Konzervativnejsia politika podniku pri riadeni pracovného kapitalu kladie vaC$i ddraz na znizenie

rizika na Ukor &iastoéného znizenia rentability.

Agresivnejdia politika presadzuje nizsie viazanie pracovného kapitélu, a tym aj vy§Siu rentability,

pricom akceptuje zvysené riziko.

9.1 Riadenie zasob

Potreba zésob vznika v dosledku ¢asového nesutladu medzi nakupom a predajom tovaru, dodévkou
a spotrebou materialu alebo dokonéenim vyrobku a jeho predajom. Hlavnym cielom riadenia zasob
v podniku je ndjdenie optimalnej vysky a Struktury zasob, ako aj vhodného spdsobu ich financovania.

Optimalizacia vjsky zasob znamend najdenie optima medzi dvoma extrémami. Vyhodou nizkeho
stavu zdsob je nizka viazanost kapitdlu v nich a z toho vyplyvajica dspora nakladov, nevyhodou
na druhej strane je moZnost naru$enia plynulosti vyroby, ¢ dokonca jej zastavenie. Vy33i stav zasob
zaistuje plynulost vyroby, viaZe podnikovy kapital a vedie k vy$3im kapitalovym nakladom.

Optimalizacia velkosti zasob podniku vychéadza z funkcie celkovych nakladov. Cielom je teda mini-
malizécia nakladov na zaobstaranie a na skladovanie na zéklade optimalizécie dodavky.

Optimalna dodavka zasob (pozri obrézok 9.2) nastdva v bode, kde sa celkové ndklady na sklado-
vanie a celkové naklady na zaobstaranie zasab pretnd a funkcia celkovych nakladov dosiahne svoje
minimum,

Rézne metody riadenia zdsob sa snazia néjst odpoved na otdzky kedy a aké mnozstvo zasob
treba objednat na doplnenie.

Metdda ABC vychddza z roz€lenenia poloZiek zésob do troch skupin, na ktory sa aplikuje rozdiel-
ny pristup v riadeni zasob (Kislingerova, 2010):
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ManaZment pracovného kapitalu

skupina A - polozky zdsob, ktoré tvoria vysoky podiel na hodnote spotrebovanych zdsob (napr.
60 - 80 %) pri relativne malom podiele na celkovom poéte poloziek (napr. 5 - 20 %). Tato skupina
z4sob vyZaduje precizne riadenie, vratane permanentne vykondvanych kontrol stavu zésob,
skupina B - obsahuje poloZky, ktorych podiel na hodnote spotrebovanych zésob zodpoveda po-
dielu na celkovom pocte poloZiek (podiel cca 10 - 20 %). Stav zdsob tejto skupiny podnik sleduje
a kontroluje menej Casto,

skupina C - je tvorend ostatnymi polozkami, ktoré predstavujd velmi maly podiel na hodnote
spotrebovanych zdsob (napr. 5-20 %) pri majoritnom podiele na celkovom pocte skladovanych
poloziek (napr. 60 - 80 %). Polozkam tejto skupiny zasob je venovand najmensia pozorost, o
sa tyka kontroly.

3

Ns

7/ ‘
optimalna velkost Q/2
dodavky

Obréazok 9.2: Optimalna velkost dodédvky zésob, (pozndmky: N - celkové néklady spojené so zaobstaranim a skla-

dovanim zésob, Ns — naklady na skladovanie jednej jednotky zasob, Np — naklady na zaobstaranie
jednej dodavky, Q - velkost jedne] dodavky) (zdroj: Hrdy, M. - Krechovskd, M.: Podnikové financie
vtedriia praxi. 1. vyd., Praha: Wolters Kluwer CR, 2013, 5. 179, 268 s., ISBN 978-80-7478-011-0

DIho pouzivanou metddou uréovania optimalnej trvalej viazanosti vyrobnych zasob je ich normo-

vanie. Principom je jednorazové dodévka a jej postupnd rovnomernd spotreba. Réta sa aj s poistnou
z&sobou na preklenutie moznych vykyvov v terminoch doddvok.

Cielom modelov tedrie zasob je organizovat viazanost a pohyb vyrobnych zasob tak, aby sa mi-

nimalizovali néklady,* a tym zlep3oval vysledok hospodarenia pedniku. Ide o ndkladovo orientované
modely zdsob.®

4

- rozli§ujeme néklady na nadobudnutie (povaZujd sa za nezdvislé od velkosti doddvky, napr. naklady na ma-

nipuldciu, na likviddciu faktdry, na jej zGctovanie. Nezahffia sa sem cena nakupovanej dodévky.) a ndklady
na skladovanie (sd imerné skladovanému mnoZstvu, napr. straty v priebehu skladovania, mzdy skladovych
pracovnikov, odpisy)

- ¢im vacsia je doddvka (dodéavkovy cyklus), tym v&csiu priemernd zdsobu musf podnik skladovat, a tym

vatsie st naklady na skladovanie. Na druhej strane je potrebny mensi pocet dodavok za rok a nizie sU aj
naklady na nadobudnutie

+ je mozné naklady rozsirit aj o naklady na deficit - ide o hodnotenie strat z nedostatku danej skupiny zasob

(napr. naklady na urychlené objednanie, penéle platené cdberatelom, néklady spojené s prerudenim vyroby)

5 matematické zaklady tychto modelov sa zagali formovat uz v trefom desatroci minulého storoia a delime

ich na determinické a stochastické
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Potrebna vySka kapitdlu viazaného v rozpracovanych vyrebkoch zavisi od:
« vySky ndkladov potrebnych na vyrobu jednotlivych vyrobkov,

« dizky vyrobného cyklu,

« priebehu vynakladania nakladov pocas vyrobného cyklu.

Potrebna vyska zasob hotovych vyrobkov zavisi od:

o priemernych dennych nakladov realizovanych vyrabkoy,

« Casovej normy danych vyrobkov.

9.2 Riadenie pohladavok

Dal3ou polozkou, ktoré viaze penazné prostriedky su pohladévky.c Pohladévky st nehmotny majetok
podniku. Riadenie pohladdvok zahriiuje stanovenie a udrZiavanie optimalnej vysky a doby splatnosti
pohladavok a rozhodovanie o optimalnej dverovej politike podniku, tzn. komu predat na tver a komu
nie. Vysokd hodnota pohladavok méze ohrozit likviditu podniku a méZze viest az k Gpadku. Na druhgj
strane (z hladiska marketingu) pohladévky predstavuji sticast obchodnej politiky, ked sa podnik
predajom na Uver snaZi ziskat zdkaznikov.

Objem pohladavok z obchodného styku zavisi od:

« objemu podnikom realizovanych vyrobkov a sluzieb,

« priemernej lehoty obchodného tveru (doba inkasa pohladévok),

« platobnej discipliny odberatelov.

Pririadenf pohladavok je klicova analyza doveryhodnosti obchodného partnera (odberatela).

Rozhodovanie o poskytnuti pohladdvky vychddza z rovnice sti¢asnej hodnoty zisku z predaja
na tiver. Predaj na obchodny Gver by sa mal uskutocnit, ked si¢asnd hodnota zisku z predaja na tver
je kladna.

V slvislosti s analyzou déveryhodnosti odberatela sa odpordca uskutocnit analyzu 6 C obchod-
ného tiveru (Kislingerova, 2010):

« Character - ochota odberatela splatit svoj zavazok,
Capacity - schopnost odberatela splatit svoj zavazok z prevadzkového cash flow,
« Capital — i odberatel disponuje potrebnou vyskou kapitdlu,
Collateral - majetkové zaruky pre pripad zlyhania,
Conditions - vyvoj ekonomickych podmienck v adbore podnikania obchodného partnera,
Coverage - poistenie obchodného partnera voci prevadzkovym, technickym a trhovym rizikdm.

& pohladavka predstavuje narok na pefiazné plnenie ako protihodnotu za dodany tovar (sluzZbu). Prevazne ide
o pohladéavky z obchodného styku (obchodny tver s relativne krétkou dobou splatnosti, napr. 14, 30, 60 dni)
mdze ist o Ustny, resp. pisomny prisfub diZnika, alebo zmenku na inkaso (vlastnd zmenka dlznik sa v nej
pisomne zavdzuje zaplatit. Cudzia zmenka - vystavavatel prikazuje tretiemu subjektu, aby zaplatil)
pohladavky z neobchodného styku - napr.: narok na preddavky, na dividendy z drzanych akeil, na vrétenie
darovych preplatkov, na poistné nahrady a pod.
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Manazment pracovného kapitalu

Informécie o finanénej situacii a platobnej moralke zdkaznikov mozno ziskat z viacerych zdrojov
(Kralovic a Vlachynsky, 2011), napriklad:

o Ugtovné vykazy (nie vZdy sa k dispozicii),
dopyt u obchodnych priatelov,

« informacia zékaznika o vlastnej finanénej situdcii,

« informdcia od banky (okrem bankového tajomstva),

« informdcia z ratingovej agentdry.

Dalej sa podnik rozhoduje o obchodnych podmienkach (doba splatnosti, spOsob splatenia, zaiste-
nie pohladavky).

Dalej sa podnik musi rozhodndt ako bude financovat poskytnuté obchodné tvery do doby ich spla-
tenia (napr. faktoring alebo eskontny Gver).

Riziko neuhradenia pohladavok je mozné zmiernit alebo odstranit napr. vhodne nastavenymi
zmluvnymi podmienkami, zaistenim pohfaddvok (dokumentérny akreditiv, dokumentarne inkaso, ban-
kova zaruka, avalova zmenka a pod.), poistenim pohladévok, faktoringom, forfaitingom, nastavenim
(verovych limitov.

Vyznamnou pomocou pri rieSeni starsich pohladavok po lehote splatnosti st odpisy pohladavok
a tvorba zakonnych opravnych poloziek. Veritel mé i pri Gplnom odpisani pohladavky pravo na jej
thradu dlznfkom.

analyza doveryhodnosti odberatela

G

poskytnutie obchodného dveru

G

$pecifikacia ohchodnych podmienok

¢

rozhodnutie o sposobe financovania pohfadévok

.

monitorovanie stavu a §truktdry pohladavok

G

vyméhanie pohladédvok

G

Obrazok 9.3: Riadenie pohladavok v krokoch (zdroj: Hrdy, M. — Krechovska, M.: Podnikové financie v tedril
a praxi. 1. vyd., Praha: Wolters Kluwer CR, 2013, 5. 183, 268 5., ISBN 978-80-7478-011-0)
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Manazment pohladavok teda z ¢asového hladiska delime do troch faz:
1. manazment pred uzatvorenim kipno-predajnej zmluvy:’

>

podnik zvazuje zvyklosti v danom odbore podnikania (ak plati 30-dfAovd lehota poskytovania
obchodného veru, prispdsobi sa, aby nestratil zakaznikov. Ak poskytne dver na dihSie obdobie,
ziska dalsich zakaznikov, zvysi obrat a zisk. Musf véak zvazit vzdanie sa dodatoéného zisku
viazaného v tomto dodatotnom kapitéle),

zvaZzuje, ¢i mé dostatok kapitdlu na poskytnutie cbchadného tveru (nedostatok méze ziskat
dodatoénym vkladom vlastnikov, dlhodobym dverom, faktoringom - predajom pohladavok pred
lehotou splatnosti faktorovi),

zvazuje zavedenie zlavy z ceny (skonta) pri promptnom platenf (znamend to zlepsSenie platob-
nych podmienok, skratenie priemernej doby inkasa, zniZenie dubiéznych pohladavok, dodatoény
vynos z uvolneného kapitalu),

zvaZuje poskytovanie zlavy (iné vyhody) velkym zakaznikom, ktori zabezpetuju vyznamny
podiel podnikovych trzieb,

posudzuje Uverovi schopnost a doveryhodnost zékaznika — tzv. scoring. Podla vysledkov
scoringu uréuje vysku dverového limitu ®

2. rokovanie o podmienkach priuzatvarani zmluvy:

4

rozhodovanie o platobnych podmienkach (termin, miesto, spdsob® platenia a spdsob zabezpe-
¢enia™ pohladavky),

3. starostlivost o vzniknuté zmluvy:

>

dosledna a prehladnd evidencia pohladdvok. Pravidelnd analyza. Sledovanie stavu pohladavok
na konci mesiaca v pomere k trzbdm za dany mesiac, vyvoj stavu dubidznych pohladavok.
Uprava Gverovych limitov v zdvislosti od menitoringu vyvoja situdcie u zakaznikov. Kontrola
a zamedzenie preml¢aniu pohladavky. Vytvaranie opravnych poloziek a rezerv na pohladavky
po lehote splatnosti.

RozliSujeme tri etapy priebehu pohladavok:
« v Case plynutia lehoty splatnosti,

» v okamihu splatnosti,

» po lehote splatnosti.”

7 sprévne rozhodnutie v tejto faze zdvisi od spolahlivosti informécii, éim sa podrobnejsie a spolahlivejsie, tym

st drahsie

8 hranica, do ktorej je podnik ochotny poskytnif prisludnému zdkaznikovi obchodny dver

9 platenie pred doddvkou, poskytnutie preddavku, hladka platba po dodavke, dokumentérna platba

10

preddavok, dohoda o zmluvnej pokute, bankova zaruka, zéruka vlastnika/spolocnika, zaloZné prévo na hnu-
telny/nehnutelny majetok, zabezpetovaci prevod préva, vystavenie vlastnej/cudzej zmenky, akreditiv,
poistenie pohladavky, alebo dobré meno odheratela

ak sa podnik presvedci, 7e zakaznik nemé platobnu vélu, nastupuje rezim vymahania pohladavok. Postup:
telefonicky kontakt s diznikom - pisomnd upomienka — osobné stretnutie — rozhodcovské konanie - stdne
vyméhanie (sudny platobny prikaz/exekucia/vyhldsenie konkurzu)
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9.3 Riadenie penaznych prostriedkov

Pefiazné prostriedky predstavuj hlavne zostatky na iétoch v bankach a hotovost v pokladni. Dalej
medzi ne patria aj dalsie rychlo likvidné prostriedky ako ceniny, Seky a pod. Dovody drzby hotovosti
v podniku sa (Hrdy a Horové, 2009):

« realizdcia platobného styku (platobny prostriedak),

« istota a bezpecnost (rezervnd a zaistovacia funkcia),

« prileZitost na $pekuldcie (na penaznych trhoch, pohotové vyuZitie cenovych zliav a pod.),

» vyuZitie ako zabezpeka (vo vztahu k veritefom).

S rastom drzby hotovosti v podniku rastie jeho likvidita, ale zaroven sa zvy8uju straty z nevyuzitia
alternativnych vynosnejsich investicii a opacne.

Riadenie pefiaZnych prostriedkov prebieha na zaklade plénovania a sledovania prijmov vydavkoy
za urcité ohdobie,”? na zéklade zostavovania platobnych kalendaroy, alebo na zéklade modelov riade-
nia peflaznych prostriedkov.

Uréenie minimalnej viazanosti pohotovych prostriedkov zohladnuje:

o neocakavané vykyvy v netto cash flow,

« vz{ah manaZmentu k riziku,

« sumu pohotovych prostriedkov na vyuZitie neocakavane] pozitivnej situdcie na trhu.

Najzndmejsie modely riadenia penaznych prostriedkov su:

Baumolov® model vychadza z minimalizécie celkovych nakladov na ziskanie a drzbu pefiaznych
prostriedkov. Néklady na drZbu pefaZnych prostriedkov sa rovnaji nakladom obetovanych prileZitosti,
ktoré vznikaju tym, Ze pefiazné prostriedky drzime v pokladni, alebo na beZnom ticte a stracame moz-
né trokové vynosy. Model viak neuvaZuje s vykyvmivo finanénom hospedéreni podniku.

Miller-Orrov'* model berie do Uvahy aj vykyvy vo finanénom hospodéreni pedniku. Nestanovuje
viak priamo optimalnu vy$ku pefiaznych prostriedkov, ale odporigané rozpatie, v ktorom by sa mala
vyska penaznych prostriedkav pohybovat.

Likvidita je schopnost podniku hradit svoje splatné zavidzky.

Likvidnost je rychlost, akou sa konkrétny druh obezného majetku prementi na hotovostné peniaze.

Solventnost dlhodoba schopnost podniku hradit svoje zavézky v terminoch splatnosti.

12 Na zéklade skisenosti z uplynulych obdobi a oéakévaného objemu trZieb podniky zostavuju plén penaz-
nych prijmov a vydavkov (cash flow)

13 Baumol,r. 1952

14 Merton Miller, Daniel Orr, r. 1966 - model poéita nielen s vydavkami pefiainych prostriedkov, ale aj s ich

prijmami
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