ZAPADOCESKA UNIVERZITA V PLZNI

FAKULTA EKONOMICKA

Diplomova prace

Controlling a jeho aplikace ve vybraném podnikatelském

subjektu

Controlling and its aplication in the chosen company

Bc. Petra Kolblova

Plzen 2014






Cestné prohlaseni
ProhlaSuji, Ze jsem diplomovou praci na téma
,,Controlling a jeho aplikace ve vybraném podnikatelském subjektu"

vypracovala samostatné¢ pod odbornym dohledem vedouciho diplomové prace za pouziti

prament uvedenych v pfiloZené bibliografii.

V Plzni dne 24.4.2014 e —————

Podpis autora



Podékovani

Timto bych chtéla podékovat vedoucimu diplomové price panu Ing. Josefu Cervenému,
Ph.D., za jeho odborné rady, vécné piipominky a konzultace, které mi poskytl

v prubéhu zpracovani této diplomové préce.

Podckovani také patii vedeni spole¢nosti STAFIN a. s. za moZnost zpracovani dané¢ho
tématu v jejich podniku. Ddle bych rdda pod¢kovala Ing. Jitce Vlachové za nesmirnou

vstiicnost a Cas, ktery mi vénovala.

Také bych rdda vénovala podékovani své rodinné za poskytnuti psychické podpory,

zazemi a za motivaci ke studiu.



Obsah

UIVOQ. ettt 7
) O 0717 112 0] | 10 9
1.1.  Pojem controlling a JEhO VYVO] .cc.eeeuiiiiiiiiiiiiieiierieeeeteeee et 9
1.2.  Controlling jako néstroj podporujici Hizeni.........ccceeeveeeeciieiniiieeriie e 10
1.3.  Strategicky a operativni CONtrolling ............coovvieiviiiiniiiiniiieiiieeieeeieeeeeee 13
1.4.  Financni coNtrolling .........ccceiriiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeee e 15

2. Controlling pracovniho Kapitaltl.......ccceceerrerseccsancsssrcsancssasssascssasosascssasosassssasssases 16
2.1, CiSty pracoVni KAPItAl ..........ccoveveveeveieieeeeeeeeeeeeeeee s 16
2.3, Nulovy pracovni Kapitl.........cccceeriiiriiiieiiiieeieeceeeeiee e e 21
2.4. Zpusoby financovani pracovniho Kapitalu..........ccceevevieeniiieeniiieeniieeieeeieens 21

3. Controlling PORIEAAVEK ......cccoveierrecssarcssensssncssansssssssassssssssassssssssassssssssassssssssassssses 22
3.1 RIZeNT PONIEAAVEK ... 22
3.1.1. Monitoring pohledavek..........ccccviiriiiiiiiieiieceeee e 23

3.1.2. UVEIOVE SANAAIAY ... 24

3.2, InKasni POLIEIKA ...ooevuiiiiiiiiiieie e 28

3.2.1. ZajiStovaci INSIIUMENLY .....oevuieeieieriieeiieniieeieesteeiee e et seeebeesaeeeseesaeeas 28

3.2.2. Vymahani pohledavek ..........ccoviiiiiiiiiiiiiiiieeeceeee e 31

4.  Controling HKVIdity.....ccceeeerssnecssancsssanesssasessnsessassossasssssasssssasssssasesssssessassessasssssasass 32
4.1. Podnikové penéZni a kKapitalove tOKY.......cccvieriiiieriiieriie et 32
4.2, RIZENT THKVAQIEY ..o 33
4.3. Kréatkodobé zdroje a formy financovani ..........cccceeevveeriieenieeeniie e 37

5. Nastroje financniho cONtrolliNgU.........cccoeeerseersercsncssancsancssasssascssasssssssasossssssasens 40
5.1, Finaneni analyza..........cccoooeeiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeteee et 40
5.2, Finaneni PIANOVANT ........cooviiiiiiiiiiiieiieeeteee et 41
530 CASR-TIOW i 43

6. Predstaveni spolefnosti STAFIN a. S. ..ccovienecsseicssncssansssnsssesssssessassssssssasssssessasses 47
6.1.  Predmet podnikant ........cooocviiiiiiiiiiiecieceeeeee e e 47
6.2.  OrganizaCnid SEIUKLUTA ........c.eeeiiieeiiieeiieeecte et e e et e e et e e eaeeesaeeeseaeeesreeesneeenns 48
6.3. Vymezeni podnikatelského seskupent ...........ccceeeieeriiiiniiiiniiieceeeeeeiees 48
7. SWOT QNALYTZA c.uueevererninrnncrnissancssssssanessssssascssasssasessssssassssassssssssassssssssassssssssasssaass 50



7.1.  Analyza makroproStredi........coooueeriiiiniiiiniie ettt 50

7.2, Analyza mezZOProStiedi........ceerruiiiriiiiiniiiieriie ettt 54
7.3, Interni anAlYZa......cccceeiiiiiiiiiiiiiieeee e s 57
7.4.  Vyslednd matice SWOT analyzy .........cccovviiiiiiiiiniiiiiiieeieeeeeeeeceeee e 69
8. Controlling jako podpora finan¢niho Fizeni spole¢nosti STAFIN a. s............. 71
8.1.  Systém financ¢niho fizeni a controllingu ve spole¢nosti STAFIN a. s. ........... 71
8.1.1. Organizacni struktura ekonomického tseku..........cccoevvieriiiiniiiinniennnnne. 71

8.1.2. Pravomoci ekonomického USEKU .........cceeviieiiiiniiiiiiniiiiieniceiesieceee 72

8.1.3. Financni politika spoleCnosti STAFIN a. S.....ccccceeveiieeriieeniieeieeeiee e, 73

8.2. Rizeni pracovniho kapitélu a likvidity spole¢nosti STAFIN a. s.................... 76
8.2.1. Cisty pracovni kapital spole¢nosti STAFIN a. S........ccccooevvviuevrieernernnns 76

8.2.2. Cash flow spolecnosti STAFIN a. S....cccccceviiiiiiiiiiiiiiiieciccecceee e 77

8.2.3. Obratovy CYKIUS PENCZ.....ccccuuiiriiiiiiiiiiieeiteete et 79

8.3.  Analyza pohleddvek spolecnosti STAFIN a. S.....cccccceeeviiieniiieeniieeiee e, 80
8.3.1. Monitoring pohledavek..........coooiiiiiiiiiiiiiiiiieeceeeeee e 80

8.3.2. UVEIOVA POLIIKA ... 81

8.3.3. Vymahani pohledavek ...........coooviiriiieeiiieiiieeeee e 83

8.3.4. ZajiStovaci INSIIUMENLY ...ccccvveeeiieeeireeeiieenieeeeieeesereeesreeensreeesreesaneeennns 84

8.4. Analyza z4sob spolecnosti STAFIN a. S. ..ccoccueiiiiiiniiiiiiiiiiceieeeeeeeee e, 84
8.5. Analyza fizeni cash flow a likvidity STAFIN a. S. .....coooiiiniiiiiiiiiieeieee, 87
8.5.1. KontoKOrentn GVET .......cccueiviiiriiiiiiiiiiieerieceesee ettt 88

8.5.2. Bankovni ZATUKY ........coviiiiiiiiiiiiiiiiiee e 88

8.5.3. Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahtl ...........ccccooiiiiininiiiniie, 89

9. Vyhodnoceni efektivity controllingu a finan¢niho Fizeni ve spole¢nosti
STAFIN a. s. a navrhy na mozZna ZIePSeNi.......cceeeerrercssrcssarsssnessessssscssassssssssasssssessasses 91
ZLAVET ..ottt e et b et b e ettt et et sane e 100
Seznam taADULEK .......cocviiiiiii e 103
SezZNam ODTAZKIU .......coouiiiiiiiiiiieitece ettt 104
SeZNAM ZKIALEK .....eveiiiiiiiieiieeieee et 105
Seznam POUZILE TLETALUTY .......eevurieriieeiiieeeieeeetee et e eiteeeieeeeaeeesaeeesaaeeessseeensneeesneens 106
SeZNAM PITION ..t e e s e e eeeaaeeeaaee s 110



Uvod

Soucasné metody podnikdni a konkuren¢ni boj vyzaduji, aby bylo finan¢ni fizeni
specializovanou fidici Cinnosti, zdrojem informaci, ale zejména reguldtorem vSech
podnikovych cinnosti. Stdle vétsi pocet Ceskych podnikt si uvédomuje nutnost
finanénitho managementu, k jehoz efektivit¢ dopomdha vyuZivani finan¢niho
controllingu. Cilem finan¢niho controllingu je zajistit finan¢ni rovnovdhu podniku
pomoci fizeni zadluZenosti, likvidity a rentability. Ukolem finanéniho controllingu, jako
podpory finan¢niho ftizeni, je pomoci pldnovdni, organizovini a kontroly poddvat
v€asné a klicové informace o finan¢ni stabilit€¢ firmy a o jejim moZném naruSeni.
Vystupem controllingovych analyz jsou pak informace usnadiujici finan¢nim

manazertm jejich rozhodovani, kterd vedou k dosazeni finan¢nich cilt podniku.
Cil a metodicky postup FeSeni

Cilem této diplomové prace je analyza controllingovych aktivit ve spole¢nosti STAFIN
a. s. a na zdkladé zjisténych vystupti formulace patficnych opatfeni, kterd povedou
k zefektivnéni controllingu ve spolecnosti STAFIN a. s.

s vz

Zamérem teoretické Casti diplomové prace je snaha o objasnéni vyznamu controllingu
jako ndstroje podporujiciho fizeni. Vzhledem k Sirokému zédbéru problematiky
controllingu, nelze v rozsahu této price dostate¢né pojmout vSechna dil¢i vyuziti
controllingu v podnikovém fizeni. Prace bude tedy zaméfena na finan¢ni controlling,

zejména pak na controlling pracovniho kapitélu a fizeni likvidity podniku.

z w2z

V teoretické Casti prace bude v jednotlivych kapitolach postupné objasnovana aplikace
controllingu pii fizeni dil¢ich komponent pracovniho kapitdlu, se zaméfenim na
controlling pohleddvek a likvidity. Snahou ndsledujici kapitoly bude ilustrace néstrojli

finan¢niho controllingu pouZzivanych pfi fizeni pracovniho kapitélu a likvidity.

Zbylé kapitoly budou charakterizovat a analyzovat spolecnost STAFIN a. s. Jejich cilem
je predstaveni zvoleného ekonomického subjektu a ndsledné jeho hodnoceni na zakladé
provedené SWOT analyzy, kterd se bude, mimo jiné, odrdZet od vysledki ziskanych

ve finan¢ni analyze spolecnosti STAFIN a. s.

Na zdklad¢ uskutecnéné analyzy externiho a interniho prostfedni spolecnosti STAFIN
a. s. budou popsany a hodnoceny jednotlivé aspekty financniho fizeni a controllingu

spolecnosti. Ziskané poznatky by me¢ly napomoci k vytvofeni piipadnych ndvrhi
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a opatfeni, které povedou k ucinnéjSimu systému fizeni pracovniho kapitdlu a likvidity,

jako dilezitych soucasti finanéniho fizeni spole¢nosti STAFIN a. s.

Definice dil¢ich cili diplomové prace:

Vymezit pojem controlling a stru¢n¢ charakterizovat jeho cile, funkce a ndstroje.
Charakterizovat moZnosti controllingu ve vztahu k podpofte fizeni podniku.
Analyzovat néstroje fizeni pracovniho kapitalu a likvidity.

Zhodnotit vybrany podnikatelsky subjekt a provést analyzu jeho externiho

a interniho prostiedi v€etné finan¢ni analyzy.
Provést analyzu controllingovych aktivit ve zvoleném podniku

Vyhodnotit efektivitu controllingu a finan¢niho fizeni ve vybraném podniku

a navrhnout piipadna zlepSeni.

U¢init zavéry diplomové prace.

Metodika diplomové prace

Vybér odpovidajicich literarnich zdrojii souvisejicich s problematikou controllingu
a finan¢niho fizeni.

Sezndmeni se spolecnosti STAFIN a. s., spoluprace s pracovniky, nashromazdéni
a analyza podkladi nezbytnych k hodnoceni controllingovych aktivit spolecnosti.
Zhodnoceni controllingovych aktivit a financniho fizeni na zdklad€ ziskanych

poznatkil a stanoveni ndvrhll na piipadna zlepSeni.



1. Controlling

Controlling je metoda fizeni, kterd integruje planovani a ucetnictvi. Podnik, ktery si
stanovil cile, pfijal opatfeni a sestavil plany, se musi zajimat o to, zda byla zadani
splnéna. Controlling ma vedoucim pracovnikiim usnadnit rozhodovani ve vSech fazich
rozhodovaciho procesu poskytovdnim adekvatnich informaci. Smysl controllingu se
vSak muze rtznit, zélezi na form¢ podnikdni subjektu, jeho velikosti a pfedevsim na
rozsahu finan¢nich prostfedkii, které je ochoten management poskytnout. Hlavnim
smyslem controllingu je vSak zkvalitnéni fidich procesi a pfispivani k vyssi

hospodarnosti podniku a k omezovani rizik. [4],[20]

1.1. Pojem controlling a jeho vyvoj

Historie controllingu sahd do obdobi 19. a 20. stoleti, kdy se poprvé objevil u velkych
americkych dopravnich a vyrobnich spole¢nosti jako ndvod pro ¢innost jednoho ze dvou
utvard finan¢niho useku (Treasure a Controlling). V Evropé vesel ve zndmost spolecné
s obnovou hospodéiské situace v zemich ponienych 2. svétovou valkou
prostiednictvim americkych dcefinych spolecnosti (padesata 1éta 20. stoleti).
V Némecku se roziifil zejména od sedmdesitych let'. V Cesku se koncepce
controllingu uchytila pfiblizné v 90. letech 20. stoleti, kdy zde byla zaloZena pobocka
Controller-Akademie. [4],[20]

Dle historického vyvoje se mitiZze controlling ¢lenit do dvou koncepci, a to dle jeho

rozsifeni ve svéte [1],[20]:

» Angloamerickd koncepce - Odvozuje se z kmene slova ,,control"*. Control je odtud
definovano jako porovnani plan - skute¢nost. Podstatnou tlohou managementu je
fizeni podniku jako systému a ziskdni kontroly nad nim. Controlling v americkém
smyslu tomuto hledisku odpovidd. Controlling piedstavuje vedle pldnovéni,
organizovini atd. ustfedni funkci managementu. Controllingem, jako ustfedni
ulohou managementu, by se mély zabyvat fadové instituce vSech stupnti hierarchie,
neni vyluéné ¢&innosti controllerd. Usp&$ny controlling zajituje rozpoznani
potencionalnich a aktudlnich odchylek od planu a jejich odstranéni managementem.

Controlling dle americké koncepce v sob& tedy zahrnuje SirSi pojeti. Spadaji sem

'V roce 1971 vznikla Controller-Akademie.
2 Vyznam slova ve slovesném tvaru - vést, fidit, regulovat, spravovat, obsluhovat, ovladat, kontrolovat.
Ve jmenném tvaru - kontrola, zkouska, nutnost, dozor, rozkaz, vedeni.
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mimo jiné kontroly a revize, finanni tcetnictvi, tvorba  bilanci
a reporttl, dan¢, interni a externi zpravodajstvi. Tyto body lze shrnout jednoduse pod
ndzvem manazerské fizeni.

» Némeckd koncepce - Na rozdil od angloamerické literatury je zde aspekt rozsdhlého
fizeni lidského chovani bran v tvahu jen ziidka. Diiraz je kladen pfedevsim na
hledisko controlling jako porovnani pldn - skutecnost a controlling jako jednota
planovani a kontroly. Controlling zde zastdva spiSe uzsi charakter. Zahrnuje
piipravu, rozbor a vyhodnocovéni podnikovych ekonomickych informaci, a ma tedy

charakter informacnich sluzeb pro vedeni spole¢nosti.

V poslednich dvou dekadach se controlling v podnikové praxi trvale vyvijel a stal se
vedouci funkci, kterd je nedilnou soucésti kazdého moderniho podniku. U nés, i pies
neustdle rostouci vyznam a uplatiovani v podnikovém fizeni, neexistuje jednotnost

v jeho pfesné definici. Pro ndzornost 1ze uvést nasledujici definice:

,, Je to koncepce rvizeni zamérend na vysledek, kterd prekracuje hranice funkci
a koordinuje pldanovdni, kontrolu a informacni toky. Controller je do urcité miry

hospoddrskym svédomim podniku." [5, str. 5]

,,V nejobecnejsim slova smyslu jde o Siroce aplikovatelnou metodu vizeni, jejimZ
smyslem je permanentni vyhodnocovdni skutecného pritbéhu podnikatelského procesu
se Zddoucim stavem. Analyza téchto odchylek podle pricin vzniku a odpovédnosti je
teZistem celého systému." [10, str. 175]

s Mz

Obecné je tedy pojem controlling bran jako ekonomické fizeni uplatiiované ve vSech
oblastech fizeni. Obecné pojeti controllingu byva tedy Casto zpfesnovano dle charakteru
fizeni na vSeobecny controlling podniku, controlling v bankovnictvi, pojistovnictvi, ve
vetejné sprave, neziskovych organizacich atd. Naopak uzsi pojeti vymezuje controlling
jako systém zalozeny na konkrétnich pfesné vymezenych zdkladech. Zejména je tim
mysSlen ndkladovy controlling ¢i finan¢ni controlling, personalni controlling, investi¢ni
controlling atd. Sir§{ pojeti controllingu, které vychézi seshora, je d4no néroky na fidici
informace a neméni zdsadnim zptsobem cely piistup. UZSi pojeti, jdouci spiSe zespoda,

je zpravidla totalni zménou informacéniho systému podniku. [10]

1.2. Controlling jako nastroj podporujici Fizeni

Kazdy podnik sleduje urCitou strategii, jejiz dosaZeni je zajiSt€éno ucelnou tvorbou

provoznich procesii a vytvorenim vhodné organiza¢ni struktury. Do této struktury je
10



vloZen systém controllingu. Controlling je soucdsti planovani v podniku se zaméfenim
na podnikové cile v¢etné vlastni realizace. Jeho hlavnim cilem by méla byt integrace do
zpusobu fizeni podniku, kterd svym pfedstiZznym pohledem upozoriiuje na problémy,

v

diive nez vzniknou, a v€as identifikuje jejich pticiny.[27]

Nepostradatelnou roli v systému controllingu hraji informacni toky. Pfi tvorbé
informacniho systému jde o zjiSténi potfeby informaci, ziskdni informaci, jejich
zpracovani prostfednictvi ucetnictvi a poskytnuti informaci v rdmci vykaznictvi.
Soucasné s tim je zfejmé, Ze systémy zdsobovani informacemi, pldnovéani a kontroly

nemohou byt vytvoreny nezdvisle na sob€. [5]

Z vySe zminéného vyplyvaji dva zdkladni koordinacni tkoly controllera. Za prvé se
jednd o obsahové a formélné odsouhlasenou vystavbu celého systému toku informaci,
planovani a kontroly. Za druhé jde o pribézné sladéni obou systémil, coZ znamena
porovnani skutecnych hodnot se zadanymi hodnotami, analyza vzniklych odchylek
a z toho plynouci zpétné plsobeni na dalsi pldnovéani. PribéZzné pldnovani lze tedy
chdpat jako reakci na zménu informaci uvniti a vné podniku ve smyslu prekondni

poruch. [5]

Controlling je moZné chapat jako specifickou koncepci podnikového fizeni, jeZ je
zaloZzena na komplexnim informaénim a organizacnim propojeni pldnovaciho

a kontrolniho procesu.

1.2.1. Funkce controllingu

Controlling je podsystémem a ¢4sti fizeni podniku, proto je mozné objasnit ucel, dlohy
a instituce controllingu pomoci funkci fizeni podniku jako je pldnovani, rozhodovént,
koordinovani, motivovani, informovéni, kontrolovani a dals$i. V tomto rdmci provadi
controlling vykony a sluzby pro fizeni a podporuje management pii plnéni zminénych

uloh. [1]
Hlavni funkce controllingu mohou byt rozdéleny ndsledujicim zptisobem [1],[20]:

1) Podpora Fizeni sluzbami vedeni - patii sem klasické sluzby a §tabni vykony, které
podporuji manazera pii plnéni jeho dloh. Controlling zde pfijima odpovédnost za
vécnou spravnost, v€asnost a pifiméfenou podporu uzivateli informaci, avSak

odpovédnost za rozhodnuti je na bedrech manaZzera. Sluzby fizeni zahrnuji funkce:
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- Informacni - funkce zjistovaci a dokumentarni. Controlling zajiStuje informace,

bez kterych by se neobeslo manaZerské rozhodovéani.

- Prognozovdni a poradenstvi - controlling poskytuje podptrné sluzby v oblasti

pléanovacich a fidicich ¢innosti (feed-forward information).

- Kontrolni - analyza odchylek (feed-back information).

2 w2 z

2) Doplnéni Fizeni dalSimi vykony vedeni - tyto sluzby spocivaji v aktivni spolupraci
na fizeni podniku, jakoZ i na spoluvytvaieni podnikovych struktur. U tohoto

doplnéni fizeni uz nese controller odpovédnost za obsah a realizaci. Dopliiujicimi

funkcemi jsou:

- Koordinacni - controlling pokryva vSechny ¢asti podniku, koordinuje jednotlivé
cile i plany a organizuje systémy vykaznictvi, zajistuje vytvaieni a aktualizaci
controllingovych procest v ramci podniku tak, aby kazdy tidici pracovnik jednal
s ohledem na stanovené cile.

- Wkaznictvi - controlling zde zajiStuje, aby vysledky spolecnosti, finance,
procesy 1 strategie byly transparentni, ¢imz pfispivd ke zvySovani ziskovosti

podniku.

1.2.2. Cile controllingu

Cile controllingu jsou zdkladem a divodem pro vybudovani systému controllingu
a funkci controllingu. Obecnym cilem controllingu je zvySeni prihlednosti, coZ je
predpoklad optimdlniho fizeni. Filozofie controllingu je odvozena z nasledujicich zdsad

[27]:

orientace na budouci vyvoj,

- decentralizované a osobni odpovédnosti,

- dosazeni piedem stanoveného cile,

- integrace procesu planovani, vykaznictvi a kontroly,
- integrace hmotnych a finan¢nich ukazateld,

- analyza odchylek a hleddni feSeni.

VySe zminéné cile tvoifi regulacni okruh controllingu, ktery je zndzornény na

nasledujicim obrazku.
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Obr. €. 1: Regulaéni okruh controllingu

Planovani
(stanoveni métritka
vykonu)

N

Porovnani planu a
skutecnosti
(kvantifikace
odchylek)

/'

Korigovani
odchylek,
protiopatreni

\

Analyza odchylek
(zjisténi pricin a
odhad jejich
dopadu)

Zdroj: [5, str. 12]

Mezi dal$i bezprostiedni cile controllingu patii [1]:

=  Zajisténi schopnosti anticipace a adaptace - zajisténi potfebnych informaci o jiz

existujicich zméndch okoli (adaptace) a o zprostiedkovani dtlezitych tdaji

o moZznych budoucich zménéch okoli (anticipace).

» Zajisténi schopnosti reakce - tato schopnost spocivd v zavedeni informacéniho

a kontrolniho systému, jenzZ ukazuje vedoucim pracovnikim priibézny vztah mezi

planovanym a skute¢nym vyvojem a umoZziuje cilové zamétené korektury vnitinich

a vng&jSich poruch.

» Zajisténi schopnosti koordinace - dlohou controllingu je zarucit koordinaci

v systému fizeni tim, Ze controlling vytvoii pfedpoklady v technice fizeni ke sladéni

aktivit jednotlivych podsystémi fizeni podniku.

1.3.  Strategicky a operativni controlling

Tak jako strategicky management fe$i prechod mezi strategickym a operativnim fizenim

podniku (od formulace strategického zamcéru, tvorby strategického planu pies

implementaci strategie az po hodnoceni strategie), stejné¢ tak respektuje controlling

strukturu dil¢ich fazi. Pii vertikdlnim c¢lenéni controllingu se pak rozliSuje strategicky

a operativni controlling. [2]
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1.3.1. Strategicky controlling

Y s

Ve strategické oblasti se odrdZzi poslani podniku, jeho strategické cile a strategie,
definuje se podnikova politika, hledaji se potencidly a tizkd mista. Casovy horizont nenf
omezen, jde do budoucnosti. Cilem strategického controllingu je podporovat strategické
planovéani ve firmé&. Strategicky controlling musi vyznamné prispivat k zabezpeceni
trvalé existence firmy a jeji prosperity. Controlling ve strategické roviné identifikuje
a vyhodnocuje odchylky od stanovenych kliCcovych ukazateli vykonnosti diive, nez

zéasadné ovlivni operativni ¢innosti. [2], [10]

Mezi néstroje strategického controllingu patii [15]:

- logisticky pfistup, - zkuSenostni kiivka,

- portfoliové analyza, - Tfizeni jakosti,

- potencidlni analyza, - cilové fizeni nakladu,
- analyza konkurence, - technika scénare atd.

1.3.2. Operativni controlling

Operativni controlling usmeériiuje rentabilitu, likviditu a hospodarnost kratkodobéji
(¢asovy horizont jeden az tfi roky). Soustfed’'uje se daleko vice na kvantitativni stranku
fizeni. Ukolem operativniho fizeni je tudi? podpora plnéni cildi operativnich pland.
Pohled je zde zaméfen na interni prostfedi podniku (podnikové procesy), ne na jeho

externi okoli. [10]

Vvoev

ndstrojii je vedeni podniku schopno pfijimat lepsi opatifeni a dosdhnout efektivnéjsi
kontroly nad vznikajicimi nebo potenciondlnimi riziky. Mezi controllingové nastroje
patfi rizné druhy analyz3, které odhaluji kli¢ové a rozhodujici veli¢iny v zdsobdach,
objednavkach, investicich, vyrobnich doddvkach a dalSich dulezitych oblastech. Jsou to
dale nastroje ke zjisténi kritickych bodi vyroby (Break-even) a odbytu, aplikace metody
piispévku na dhradu fixnich ndkladii a zisku, analyza provizi, ndstroje fizeni jakosti,
hodnotovd analyza a dalsi. Cim 1épe a disledn&ji jsou tyto ndstroje nasazovéany, tim

vV,

které se pak muze vénovat strategickym tdvaham. [15]

3 Analyza ABC, tzkého profilu, objemu zakdzky, prodejni oblasti, rabatu, XYZ, atd.
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1.4. Finan¢ni controlling

Finan¢ni controlling ptedstavuje subsystém podnikového controllingu, jenz je chdpan
jako hodnoceni efektivity vyuZzivani pen¢Znich prostiedkti v podniku, a jehoZ cilem je
zajistovani financéni rovnovahy podniku (likvidity). Finan¢ni controlling je zaméfen
zejména na fizeni financni a kapitalové struktury podniku a na fizeni jeho penéZnich

toka.

Finan¢ni ukazatele, které finan¢ni controlling pouziva, se soustied’uji na finan¢ni
vystupy. Hodnocenim finan¢ni vykonnosti porovndva organizace svoji stavajici
vykonnost s dfive zjiSténymi hodnotami, piipadné porovndvd svoji vykonnost
s hodnotami konkurence (benchmarking konkurence) nebo odvétvovymi primeéry. Jak
strategicky, tak i finan¢ni controlling jsou dulezitym aspektem kazdé organizaéni
struktury zajisSt'ujici jeji efektivnost. Vymezeni postupti controllingu je specifické

a zaleZi na typu zvolené strategie. [2]

1.4.1. Ukoly finanéniho controllingu

Finan¢ni zdroje ziskdva podnik pfedevSim od zdkaznikii a z kapitdlového trhu. Cast
ziskanych zdroji nenachdzi okamzité uZziti a je spravovana v podobé€ rezerv likvidity,
zbyvajici ¢ast zdroji slouzi k zdsobovdni podniku finan¢nimi zdroji (na provoz

a investice) a k obsluze dluht (splatky), statu (dan¢) a akcionafii (dividendy).

Zékladni funkce finan¢niho controllingu lze spatfovat ve tfech zdkladnich sférich,
kterymi jsou ziskdvéani, sprdva a uZziti financnich zdroji. Kazdd z uvedenych funkci

finan¢niho controllingu probiha jednotlivymi fadzemi procesu fizeni [23]:

1) Planovdni - obsahuje analytické Cinnosti, tvorbu prognéz finan¢nich tokl a hledani
opatfeni k vyrovnani schodki ¢i prebytki likvidity.

2) Realizace - zahrnuje aktivity nutné pro realizaci planu.

3) Kontrola - obsahuje porovnani planu a skutec¢nosti, identifikaci a analyzu odchylek

a ndvrhy regulacnich opatteni.
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2. Controlling pracovniho kapitalu

ObéZzny majetek je soucdsti majetku podniku. Vyjadiuje formy umisténi kapitdlu
podniku. Setkdvame se s nim u vSech podnikl bez ohledu na jejich organizané pravni
formu, velikost, druh cinnosti, vécné, ekonomické a dalS§i podminky hospodateni.

YV oz

Zminéné okolnosti v§ak ovliviiuji vysi, strukturu a jiné stranky obéZného majetku.

Obézna aktiva se vymezuji prioritné jako majetek, ktery svym charakterem ma kratkou
dobu pouziti* (zpravidla doba do jednoho roku). Kritkou dobou se rozumi &asovy tsek
od pouziti penéz na ndkup nepenéznich sloZzek obéZného majetku do doby jejich
zpétného ndvratu do penéZni formy po ukonceni kolob¢hu prostfedkli pfijetim trzby.
Z hlediska funk¢niho Ize obézny majetek charakterizovat vybranymi funkcemi [14]:

ve

- Zajisténi uspeéSné Cinnosti podniku prostfednictvim zabezpeCovani hladkého
kolob&hu majetku a kapitalu.
- Zabezpecleni pottebné platebni schopnosti (likvidity).

- Tvorba rezervy pro kryti zavazku ¢i nejriznéjsich rizik.

Rizeni obézného majetku vécné zahrnuje fizeni jeho celkové potieby, fizeni zasob,

pohledavek, penéZnich prostfedkl a financovani obéZzného majetku.

Pracovni kapitdl vSak nelze fidit jako celek. Jeho fizeni znamena fizeni jednotlivych
slozek zvlast. Ukolem controllera je sledovat souédsti pracovniho kapitélu a parametry
jeho financovani, to jest urcovani jeho optimalni vyse vzhledem k objemu a charakteru
prodeje, sledovani jeho kvality (nedobytnost pohleddvek) a ocefiovéni jeho jednotlivych

slozek. [7]

2.1.  Cisty pracovni kapital

Hruby pracovni kapitdl (Working Capital) je oznaceni pro zdsoby, pohledavky
a finanéni majetek podniku. Cisty provozni kapital (Net Working Capital) je definovan
jako rozdil obéZnych aktiv (tzv. hruby pracovni kapitdl) a kratkodobého ciziho kapitdlu.
Cisty pracovni kapitdl tedy vyjadiuje piebytek dlouhodobého kapitilu nad stalymi
aktivy a tvofi tu ¢ast dlouhodobého kapitdlu, kterd slouzi k financovani obé&znych

aktiv.[7]

NN o2

* Do ob&zného majetku se viak zahrnuje i majetek s dobou ob&hu del$i neZ jeden rok. Napiiklad pii
vyrob€ s del$im neZ rocnim vyrobnim cyklem, mohou slozky obéZného majetku jako jsou pohledavky
a zasoby piesahovat hranici jednoho roku.
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,, Velikost cistého pracovniho kapitdlu je vyznamnou komponentou financni strategie
podniku. Cim je tento kapitdl vys$si, tim je vétsi i jeho financni stabilita a odolnost viici
nepriznivym zmeéndm okoli, ovliviiujici prijmy podniku. Nizky cisty pracovni kapitdl
predstavuje rizikovejsi variantu financovdni, kterd muZe vést snadnéji k neschopnosti
podniku hradit své zdvazky. Na druhé strané je vSak treba uvést, Ze zvysovadni cistého
pracovniho kapitdlu obvykle sniZuje hospoddrsky vysledek, nebot jde o ndhradu

levnejsiho krdtkodobého kapitdlu draZsim dlouhodobym cizim kapitdlem." [2, str. 173]

Obr. &. 2: Cisty pracovni kapitl

Vipocet z polozek pasiv Vipocet z polozek aktiv
Vlastni kapital Vlastni kapital

Stala aktiva Stala aktiva
.Gt kapitdl Cizi kapital
dlouhodoby } . { dlouhodoby

TR Obini
ve r g aktiva

Obéznd aktiva Cizi kapital Ciz kapitil
kratkodoby kratkodoby

CPK = vlastni kaptital + cizi dlouhodoby kapitél - stal aktiva
CPK = obé&na aktiva - kratkodobé zavazky

Zdroj: [7, str. 384]

Z. obrazku je patrné, Ze stdld aktiva jsou financovana vlastnim kapitdlem a Casti
dlouhodobych dluhti. ObéZzna aktiva jsou financovéna jak dlouhodobymi dluhy (nékdy
1 vlastnim kapitdlem), tak 1 kratkodobymi dluhy. ProtoZe dlouhodoby kapitdl neni
okamzité splatny, je Cast obéZného majetku k dispozici vedeni podniku pro jeho
podnikatelskou ¢innost. Je vSak zapotiebi, aby byl tento pracovni kapitdl v likvidni
form¢. Pokud kratkodobé zavazky ptevysi obéznad aktiva je hodnota Cistého pracovniho

kapitalu zaporn4, to je v literatuie oznacovano jako nekryty dluh (floating debt). [13]
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Rizeni pracovniho kapitdlu ma dvé zakladni dlohy. Za prvé se jednd o uréeni potiebné
(optimdlni) vySe kazdé poloZky obéznych aktiv® a jejich celkové sumy. Druhym tkolem

je stanoveni optimdlniho zptsobu financovéani obézného majetku. [13]

2.2. Celkova poti‘eba pracovniho kapitalu

Celkovou potitebou obézného majetku se rozumi vySe obéZného majetku potiebna pro
zajisténi predpoklddaného rozsahu vykoni podniku. JelikoZ soucasné urcuje potiebnou
vysi financnich zdroju pro jeji kryti, oznacuje se také jako kapitdlovd potieba v oblasti
obéZného majetku. Lze ji chapat jako celkovou priimérnou potiebu v prubehu urcitého

obdobi nebo jako okamZitou potfebu k ur¢itému datu.

,Potreba obéiného majetku a jeji kapitdilové kryti je predmeétem Fizeni, a to
i financniho. Rizenim obéiného majetku rozumime védomou cinnost podnikii zahrnujici
analyzu, stanoveni a udriovdni optimdlni vyse, struktury a miry vyuZivani obéiného
majetku, ktery odpovidd potiebdm, mozZnostem a ciliim podniku." [14, str. 125]

Pracovni kapitdl je ovliviiovdn typem vyroby, délkou vyrobniho cyklu, moZnostmi
zasobovani, Siti vyrdbéného sortimentu, pozadavky odbérateli na vyrobu, atd. Pro
mnohé spoleCnosti se muze fizeni pracovniho kapitdlu stat piilezitosti pro nalezeni
uspor, jelikoz ¢ast pracovniho kapitdlu nemusi byt efektivné vyuZzita. Podnik by m¢l mit
tolik obéZného majetku, kolik hospodarny provoz podniku vyzaduje. Mé-li jej] méné&,
pak je investiéni majetek podniku nevyuZit, to je nehospodarné a celkovy rozvoj
podniku je tedy brzdén. Je-li pracovniho kapitdlu vice, pak je jeho ¢ast v ne€innosti, coz
vyvolava vicendklady. Jednim z ukoll fizeni pracovniho kapitdlu je stanoveni jeho
optimalni vySe, kterd zabezpeCi plynuly chod podniku s minimdlnimi celkovymi

naklady. [13]

2.2.1. Hotovostni cyklus penéz (cash conversion cycle)

Kapitdlova potfeba v oblasti obézného majetku se dd také odvodit z vydaja a pifijmu
podniku (respektive ex ante z ocekdvanych pifjml a vydaji). Vznikd okamZikem
placeni vydaji podniku na pracovni kapitdl a trvd po dobu skladovani vyrobnich z4sob,

nedokoncené vyroby, hotovych vyrobku a zbozi, trvani pohleddvek z obchodnich styki

> Mezi polozky pracovniho kapitalu naleZi: zdsoby (material, nedokon¢end vyroba, polotovary, vyrobky,
zvitata, zboZi, poskytnuté zdlohy), pohleddvky z obchodniho styku, finan¢ni majetek (penize, ucty
v bankdch, kratkodoby finan¢ni majetek), piijmy pfiStich obdobi a zdvazky z obchodniho styku
(kratkodobé). Ostatn{ typy kratkodobych zavazki 1ze fadit mezi zdroje financovani pracovniho kapitdlu
pouze v piipad¢, Ze maji vztah k hotovostnimu cyklu (napt. mzdy jednicovych a rezijnich délnikd). [7]
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az do okamziku, kdy se vynalozené prostiedky opét vrati zpét do podniku v penézni
form&. Hotovostni cyklus penéz v sobé zahrnuje fizeni z4sob, pohleddvek a pen¢Znich
prostiedkl a je jednim z méfitek efektivnosti fizeni pracovniho kapitdlu. Ukazuje dobu

redln€ nutnou pro profinancovani obchodu. [14]

Obr. €. 3: Hotovostni cyklus penéz (Cash Conversion Cycle)

Vystaveni Prijem hotovosti od
objednavky | | Dodavka + faktura | | Prodej (faktura + vyskladnéni) | zdkaznika
Vazanost zasob (skladovani, wroba) Splatnost pohledavek

! | |y J 1
—)

- -

Splatnost zdvazkii Prodledni v Ghradé pohleddvek

Platba dodavateldm Datum splatnosti pohledavky

| J
|

HOTOVOSTNI CYKLUS PENEZ

Zdroj: [29]
Kapitdlovou pottebu v oblasti obéZného majetku lze stanovit podle zdkladnich

agregovanych faktori [13]:

* Doba obratu zdsob (DOZ) - ptedstavuje primérnou dobu od ndkupu materidlu

do prodeje vyrobkii. Lze ji stanovit podle vzorce:

prumérna zasoba®

DOZ =
trzby /360

»  Doba obratu pohleddvek/doba inkasa (DI) - Casovy tusek od fakturace vyrobku

do dne inkasa. Doba inkasa se vypocte jako:

__ pohledavky
~ trzby/360

® Alternativou je pouZiti nakladd na prodané zboZi.
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* Doba odkladu plateb (DOP) - doba mezi ndkupem materidlu a price a jejich
splatnosti. Tento ukazatel sniZuje dobu obratového cyklu penéz. Jeji hodnota se da
zjistit z operativni evidence ¢i dle vzorce:

dluhy dodavatelim
DOP = -
trzby /360

Obratovy cyklus penéZ se potom vypocte jako soucet doby obratu zadsoby a doby inkasa

a odecte se doba odkladu plateb:
Obratovy cyklus penéz = DOZ + DI + DOP

Na zédklad¢ uvedenych poznatkl Ize stanovit kapitdlovou potiebu na obézny majetek
jako soulin hotovostniho cyklu penez a celkovych jednodennich ndkladu (vydajii) na

prodané zboZi. [13]

Je ziejmé, Ze ¢im krat$i je hotovostni cyklus penéz, tim méné provozniho kapitdlu
podnik potfebuje. Pro mozné zkraceni hotovostniho cyklu je nezbytné analyzovat

nasledujici oblasti podniku a nalézt zde piileZitosti k optimalizaci: [7]

1) ptijem a zpracovani objednavky 8) expedice
2) objednavéni zasob 9) piiprava a doruéeni faktury
3) doba dodéni zasob pro zahdjeni vyroby 10) doprava zdkaznikovi

4) technicko-technologicka pfiprava vyroby  11) dohodnuta splatnost pohleddvky

5) plénovani vyroby 12) zakaznicka vile zaplatit v¢as
6) vyrobni technologie 13) zékaznickd schopnost zaplatit v¢as
7) skladovani vyrobku 14) tok informaci

Vyse wuvedeny vyCet neni pochopiteln¢ kompletni, zdvisi na charakteru
a vyjimecnostech odvétvi, konkurencni pozici, firemni kultufe a zpisobu fizeni
spoleCnosti. Analyza hotovostnitho cyklu identifikuje ¢4sti hotovostniho cyklu
a souvisejici procesy, které cely cyklus prodluzuji a tim zvySuji ndroky na objem
pracovniho kapitdlu. Déle také poukazuje na aktiva, kterda jsou udrzovana ve zbytecné
vysokych objemech. Vystupem provedené analyzy by m¢l byt seznam opatieni, kterd

mohou ptispét ke zrychleni cyklu nebo jinému sniZeni objemu pracovniho kapitalu. [7]
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2.3. Nulovy pracovni kapital

Nékterd odvétvi pramyslu (nejcastéji u vyrobcll automobilll) se v dnesni dob¢ snazi pii
fizeni obéZzného majetku fidit koncepci tzv. nulového pracovniho kapitdlu. Metoda
nulového pracovniho kapitdlu je zaloZena na stlacovani cCistého pracovniho kapitdlu
k nule. Ptedpokladem této koncepce je financovédni zdsob samotnymi dodavateli.
VétSinou se jednd o fizeni zdsob aplikaci Just-In-Time, vytvotenim konsignacnich
skladii, nebo prondjmem skladovacich prostor dodavateli piimo vedle vyrobni linky.
Dalsim pfedpokladem je rychld odezva podniku na objednavky (vyroba na objedndvku),
coZ sniZuje zdsoby hotovych vyrobkl a diky kratkému vyrobnimu cyklu se eliminuji
1 zasoby nedokoncené vyroby. Vysledkem je mimo jiné i1 zkraceni hotovostniho cyklu

pencz. [13]

2.4. Zpusoby financovani pracovniho kapitalu

V zavéru této kapitoly budou uvedeny tfi mozné piistupy k financovani ob&zného
majetku. Pfedpokladem pro zndzornéni jednotlivych variant je, Ze Cast obézného
majetku nekolisd a je ve své podstaté¢ v podniku trvale vazana stejné, jako jsou vazana
stala aktiva, zatimco druhd ¢ast kolisa (pfechodnd aktiva). Podle pfistupu managementu

ke zptisobu financovani obéznych aktiv podniku se rozlisuji tfi nasledujici ptistupy [2]:

»  VyvdZeny piistup - predpoklada, Ze stdld aktiva a trvald ¢ast obéznych aktiv jsou
financovdny dlouhodobymi zdroji a proménnd c¢ast obé&Znych aktiv zdroji
kratkodobymi. Tento typ financovani slad'uje Zivotnost aktiv s dobou splatnosti
pasiv a vyznacuje se vyvazenou rizikovosti vztahu mezi majetkem a zdroji jeho
kryti.

» Konzervativni piistup - je charakterizovan tim, Ze i urcitd ¢4st proménné slozky
obéznych aktiv je kryta dlouhodobymi zdroji. To pfindsi nizkou rizikovost, avSak na
druhou stranu i niZ${ rentabilitu diky neefektivnimu vyuZiti dlouhodobého kapitalu.

= Agresivni prFistup - tento piistup naopak znamend, Ze je urcitd Cast trvalé slozky
obéznych aktiv kryta kratkodobymi zdroji. Agresivni pristup pfindsi vétsi ziskovost,
jelikoZ jsou vyuZiviny méné ndkladné zdroje. Casovy nesoulad Zivotnosti aktiv

s dobou splatnosti pasiv piindsi vysii riziko, které mize ohrozit likviditu podniku’.

7 Riziko ohroZeni likvidity podniku miiZe byt ofetieno dosaZenim dostate¢né vysokého hospodaiského
vysledku, ¢i mozZnosti vyuZiti pfeklenovaciho Gvéru.
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3. Controlling pohledavek

Pohledavky piedstavuji prava (ndroky) podniki vaci jinym subjektim na piijem
penéznich prostiedkll, pfipadné vécnd plnéni od téchto subjektti. Pohleddvky v podstaté
predstavuji poskytnuty dvér zdkaznikim (obchodni pohleddvky), ze kterého nema
spole¢nost 7zddny trok. Uletné se vznik pohleddvky projevi v aktivech. PenéZni
pohleddavka zanikd vyrovnianim dluhu, nékdy také prominutim dluhy nebo jinym

zpusobem. [9]

Obchodni pohledavky jsou v podstaté nutnou slozkou majetku. Ptindsi s sebou urcité
riziko v podobé nezaplaceni odbératelem®, navic dodavatelsky tvér musi podnik sdm po
urcitou dobu financovat, coZ pro n¢j znamena zvySené finan¢ni ndklady. Na druhou
stranu jsou platebni podminky soucasti obchodni nabidky (poskytnuti dodavatelského
uveéru obecné zvySuje prodeje podniku), navic délka odkladu splatnosti se mtlize stat pro

podnik konkuren¢ni vyhodou. [7]

3.1. Rizeni pohledavek

Pohledavky piedstavuji zna¢nou ¢4st majetku podniku a vazi finanéni zdroje podniku,
proto je nezbytné, abych jejich Fizeni byla vénovéna znatni pozornost. Rizeni
pohledavek 1ze chapat jako ¢innost podniku smétujici k optimdlnimu usmériovani jeho
pohledavek. Jeho predmétem je sledovani celkového objemu pohleddvek a jejich
vyvoje, struktury dle raznych kritérii, rentability, doby splatnosti jednotlivych
pohledédvek, likvidnosti, subjektu pohleddvek a v neposledni fadé rizik spojenych

s pohledavkami. [14]

Zékladem fizeni pohleddvek (credit policy) jsou casové pldny pohleddvek’ a iivérovd
politika, kterd v sobé zahrnuje urCovani doby splatnosti pohledavek, diskont, dvérové

standardy a inkasni politiku. [14]

Sirsi cil fizeni pohleddvek by mohl byt definovan jako umoznéni riistu prodeje bez
zvysSujiciho se rizika vzniku Spatnych pohleddvek a negativnich dopada do cash-flow.
Dle vySe uvedeného mé tedy fizeni pohleddavek dvé dimenze, které jsou zndzornény na

nasledujicim obrazku.

¥ Neni-li dluznik schopen pen&zni pohleddvku splatit pro svou platebni neschopnost, jednd se o tzv.
nedobytnou pohleddvku. Neni-1i véfitel schopen nedobytnou pohleddvku financovat, dostdvad se do tzv.
druhotné platebni neschopnosti. [13]

? Casové plany pohledévek poskytuji prehled o pohleddvkéch splacenych ve Ihité a po lhiité splatnosti,
o nesplacenych pohledavkach v rozdéleni podle casovych intervalti a o nedobytnych pohledavkach.
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Obr. €. 4: Dimenze fizeni pohledavek

Prevence Vymahani

~ A
Rizeni
pohleddvek

Zdroj: [7]

Cilem preventivniho opatfeni je sniZzeni vzniku nedobytnych nebo pozd& hrazenych
pohleddvek. Prevenci je nutné zakomponovat uz do prodejnich procesu tak, aby se

/////

ale také ndklady spojené se samotnym vymahanim. [7]

3.1.1. Monitoring pohledavek

Monitorovani pohledavek predstavuje controllingovou aktivitu zaméfenou primdrné na
evidenci a kontrolu objemu pohleddvek, na vztah pohleddavek k objemu prodeji a na
lhtity splatnosti pohleddvek. Pohledavky se v podnikové praxi ¢asto monitoruji pomoci

ukazateli obratky a doby obratu pohleddvek. Staii pohleddvek ptredstavuje dals$i miru,

kterou 1ze monitorovat a kontrolovat tak vyvoj vdzanosti kapitalu v pohledavkach. [3]

»  QObrdtka pohleddvek (OP) - ukazatel, ktery méii pocet obratek pohleddvek béhem
uvazovaného obdobi. Rostouci hodnota ukazatele svéd¢i o zlepSujicim se fizeni

pohledavek [9]:

_ Prodeje na avér
~ Pohledavky
» Doba obratu pohleddivek (DOP) - ukazatel indikuje primérny pocet dnli mezi
vystavenim a uhrazenim faktury. Pokles doby obratu pohleddvek znaci rychlejsi

thradu prodejt [9]:

Pohledavky
DOP = - , —
Denni prodeje na uvér
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Oba tyto ukazatele se pouzivaji pfi monitorovani pohleddvek za podminky rozdéleni
obdobi do kratkych Casovych intervall. V piipade rozdéleni obdobi do pfili§ dlouhych

usekt (kvartdly) by mohlo dojit ke Spatnym zaveram.

Vyznamnou veli¢inou pii fizeni pohleddvek je také stanoveni jejich primérného stavu
ve zvoleném obdobi, nebo jejich stav k urCitému datu. Tato veli¢ina slouZzi pro ucely
urcovani zdroju, analyzy a hodnoceni tvérové a inkasni politiky podniki a jejich fizeni.

[14]

»  Prumérny stav pohleddvek (PSP) - tento ukazatel Ize stanovit pomoci nésledujicich

vzorcu [14] :

pSp = obrat pohledavek _ Doba obratu pohledavek x obrat pohledavek

rychlost obratu pohledavek0 B pocet dni ve sledovaném obdobi

Pfi konstrukci ukazateli vyuziti pohleddvek je nutno brat v dvahu relevantni trzby
(prodeje na tuvér) 1 relevantni pohleddvky, coZ znamena vylouceni pohleddvek
nesouvisejicich s prodejem.

3.1.2. Uvérové standardy

Uvérové standardy jsou pozadavky, které musi odbératelé splnit, cht&ji-1i dostat zbozi &

sluzby na tvér.

Bonita zakaznika

Informace o odbératelich maji zjistit kvalitu odbératele, zejména jeho platebni
schopnost, a tim piispivat k jistot¢ pohleddvek dodavatele. Zakaznickd analyza je
vysoce aktudlni, zejména u novych, nezndmych ¢i zahrani¢nich odbératelt.
U pravidelnych zdkaznikli bude primdrnim zdrojem informaci jejich platebni morédlka
v minulosti, proto je dileZité, aby byly platebni historie zdkaznikii uchovavany

v podnikovém informacnim systému. [14]

Pfi hodnoceni perspektivy budoucich zdkaznikii muze podnik vyuZzit ndsledujici

moznosti [9]:

- reference od jinych firem,
- banky,
- finan¢ni specialisté,

- akcie zakaznika,

19 Poget obratek pohledavek.
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. 2 . v ~ . : 11
- vlastni systém hodnoceni zaloZeny na Business Intellingence .

U vSech zminénych moZnosti se pro zkoumdni bonity pouZivaji podobné informace.
Mezi témito informacemi m& nejvy$Si vdhu finanéni analyza tcetnich
vykazl odbératele, jejimz cilem je stanoveni bonity odbératele. Zhodnoceni spoluprace
s odbératelem (platebni zkuSenost) md také vyznamnou vdhu, nicméné bez znalosti
bonity odbératele podloZené finan¢ni analyzou hospodéiskych vysledk (analyzou

rizikovosti odbératele) vyjadiuje miru dodavatelského rizika jen ¢astecné.

Hodnoti-li podnik bonitu svych zdkazniki sdm, musi Casto Celit skuteCnosti, Ze fada
firem své finan¢ni vykazy nepublikuji pravideln€. Pokud ano, ucetni zavérka, kterd
nemusi byt u vétSiny firem ovéfena auditorem, nemusi byt plné¢ daveéryhodna.
V situacich, kdy finan¢ni controller nebude mit k dispozici finan¢ni vykazy, bude nucen
provést rozhodnuti na zdklad¢ jinych informaci. Hlavni faktory pro urCeni bonity

zdkaznika mohou byt shrnuty do tzv. 6 C dodavatelskych vivéri [7]:

1) Capital - ovétuje se, zda mé zdkaznik dostatecny vstupni kapitdl a zda generuje
dostatek cash-flow na dhradu.

2) Character - zkoumd se zde odbératelova ochota k placeni jeho zdvazkl
a dodrZzovani terminu splatnosti.

3) Capacity - hledisko, které nahliZi na to, zda md zdkaznik dostatecné kapacity pro
podnikani (lidské zdroje, kapitdl, piistup k zdkaznikiim a ostatni zdroje). Déle pak
zkusSenost managementu v oboru a délka podnikatelské ¢innosti v oboru.

4) Conditions/Circumstances - ptihlizi se zde k vnéjSim podminkdm podnikatelského
prostiedi odbératele a jeho konkuren¢ni pozici na trhu.

5) Coverage - zjistuje se, jestli je dluznik pojistén proti nepiiznivych okolnostem.

6) Collateral - jedna se o zajisténi, resp. jaké zajisténi mize odbératel nabidnout a jaka
¢ast jeho majetku jiz slouZzi jako zajiSténi ostatnim véfitelam.

Rizeni uvéru z hlediska vynosi a rizika

Firmy v rdmci své dvérové politiky umoziuji svym odbératelim odklad splatnosti
zévazki, ¢imz poskytuji dodavatelsky dvér. Tento typ Gveért miva nejcastéji splatnost

od 14 do 90 dni a zdkaznik za né nezaplati zZadny explicitné vyjadieny urok

"' Tzv. Business Intelligence se zam&fuje na zpracovani podkladii pro strategické rozhodovani na zdkladé
fakth s maximdlnim pochopenim a analyzou externiho a interniho prostfedi. Business Intelligence je
zaloZen na zpracovdni a analyze vefejné¢ dostupnych dat z prament, které napfiiklad zahrnuji vladni
informace, webové stranky a reklamy, on-line databdze, noviny, interview, finan¢ni zpravy a reporty,
obchodni prezentace, prohlaSeni konkurence/zdkazniki aj. [2]
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¢i poplatek. Avsak kazd4d spole¢nost by méla do ceny svych vyrobki a sluZeb zahrnout
cenu kapitalu a prémii spojenou s rizikem nezaplaceni. Proto je zfejmé, Ze spole€nosti

nabizeji nizsi cenu pfi platbé bez odkladu splatnosti nez pti 90denni splatnosti. [7]

Na zdklad¢ analyzy soucasnych i budoucich zdkaznikt fesi dvérova politika podniku
otdzku, zda a komu obchodni dvér nabidnout a poskytnout. Toto rozhodnuti vychazi
z hodnoty ocekdvaného zisku pfi prodeji na uver (fakturu). Pfi hodnoceni se zohlednuje
pusobeni dvou faktori - pravdépodobnost zaplaceni pohleddvky a trokova mira.

Soucasnd hodnota zisku vychézi z nasledujiciho vztahu [16]:

suz =PXEE M)
= Tasor 4P
Kde:
SHZ .......... Soucasnd hodnota zisku ZP............ Zaplaceni pohleddvky
ZP-N......... Zisk z prodeje na viver Nooooeeenn Naklady na prodané vyrobky
[ oovreeereeennnns Urokovd mira Deveereeennen Pravdépodobnost zaplacent
(I-p)......... Pravdeépodobnost nezaplaceni Pverereeennenn Pocet virokovych obdobit

Pravdépodobnost zaplaceni lze, pfi nezménéné skladbé odbérateli a lhity splatnosti,
stanovit podilem predpoklddané vyse zaplacenych pohleddvek vucéi predpokladané

hodnot¢ odbytu.

U propoétll na sou¢asnou hodnotu byva problém s uréenim trokové miry. Cim vyssi se
ocekdva riziko, tim vyssi by méla byt irokova mira. Pro zjisténi kone¢né redlné hodnoty
pohleddvky je proto zapotiebi ur¢eni minimalni pravdépodobnosti zaplaceni p,,in, aby
nebyla pohleddvka ztratova. Predpokladem vypoctu je, Ze soucasnad hodnota zisku bude
rovna 0, pokud je podil ndkladi na prodané vyrobky a sluzby k zaplacenym
pohledavkdm roven pravdépodobnosti zaplaceni [16]:

_px(ZP-N)

SHZ
@A+

—(1-p)xN=0,

po upravé

_ N@A+i)  N+Nxi
Pmin = 7p TN xi ZP+NXi'

Je-li hodnota =zisku 0, pak jsou ndklady rovny zaplacenym pohleddvkdm

a pravdépodobnost by méla byt rovna 1. Bude-li koeficient pravdépodobnosti zaplaceni
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mensi neZ 1, musi spoleCnost dosahovat zisku. Z vySe zminéného lze tedy odvodit

minimdlni poZadavky firmy [16]:

pravdépodobnost zaplaceni > 1 — mira zisku.
Vypocet redlné hodnoty pohleddvek pak musi vzit v ivahu pravdépodobnost vzniku
nezaplaceni, ndklady na vyméahani a ndklady na preventivni zajisténi. Redlnou hodnotu

pohleddvky pak lze vycislit jako rozdil nomindlni hodnoty pohledavky vyjadiené

v soucasné hodnot¢ a pravdépodobnych nédkladii na pohledavku [16]:

NH

RH = ——— (P X NV X NP),
a-on ( )
kde:
RH............ Redlnd hodnota pohledadvky NH............ Nomindlni hodnota pohleddvky
[ ovreeeeeennnns Béznd vrokovd mira Paveeereeennnn Casovy horizont
NV .o Ndklady na vymdhdni NP ........... Naklady na preventivni zajisténi
P Pravdépodobnost nezaplaceni, jde o rozdil (1-pmin)

.

Uvérovy limit

Uvérovy limit ve svém principu piedstavuje kontokorentni dvér. Zaplati-li odbératel
¢ast faktury, uvolni si tak ¢ast ivérového ramce a miiZze opct odebrat zboZi ¢i vyrobky
na uvér. Cilem pfidélovani dvérovych limitl je sniZeni rizika z nezaplaceni faktury na

nezbytné minimum. [7]

Prodej vyrobkil a sluZeb znamena trzby, ale az inkaso pohleddavky znamena piijem. Je
tedy ziejmé, Ze limitovani dodavatelskych Gvért je vyznamnym néstrojem pro fizeni
dodavatelského rizika a cash flow spolecnosti. Jako jeden z hlavnich ndstroja pfi fizeni
dodavatelsko-odbératelskych vztahli, resp. dodavatelského rizika, slouzi stanoveni
dodavatelskych limitli a prace s nimi (credit limits). Pro stanoveni dvérového limitu se

mohou vyuZzit ndsledujici moZnosti [12]:

= Pojisténi odbératele — pti pojisténi dodavatelského tivéru stanovi limit pojiStovna.

» Ziskdni kreditni informace od agentury — kreditni informace by m¢la obsahovat
zékladni ddaje o podnikani odbératele, informaci o jeho rizikovosti, platebnich
referencich, vysi doporuc¢eného dodavatelského limitu a posledni dostupné finan¢ni
vykazy.

» Posouzeni rizikovosti odbératele samostatné — limit dodavatelského dvéru stanovi

podnik sdm na zdkladé dostupnych informaci. Tento postup je zpravidla nejcastéjsi
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a je vyuzivin pfedev§Sim tehdy, pokud je odbératel nepojistitelny ¢i nemd
management podniku divéru v kreditni informace agentury, kterd na rozdil od
pojistovny riziko nepiebira.
,.INa stanoveni vyse uvérového limitu neexistuje vzorec nebo univerzdlni postup. VZidy to
bude kombinace vypoctu z dostupnych tdajii a vsudku. DiileZité je, aby na nad
postupem stanoveni limitii a jejich konecnou vysi viddla shoda napric celou spolecnosti
a predevsim mezi obchodnimi zdstupci, kteri prichdzeji nejcasteji do styku se

zdkazniky." [7, str. 425]

3.2. Inkasni politika

Pojem inkasni politika v sobé zahrnuje evidenci pohleddvek a zajisténi jejich inkasa.
Pomoci evidence pohleddvek by mél mit podnik ptehled o platebnich zvyklostech
jednotlivych odbératelti, o stafi pohleddvek a jejich stavu k uritému datu. V piipadé, ze
zdkaznik nezaplati své zdvazky v dobé¢ splatnosti, ptichdzeji na fadu rizné postupy pro

vymahani pohledavek. [13]

3.2.1. Zajistovaci instrumenty

Existence vhodnych zajiStovacich instrumenti miZe mit rozhodujici vliv
na vymahatelnost pohleddvek. VétSinou se mize jednat o zajisténi vlastni pohledavky
prosttednictvim dalSich zaruk ze strany dluznika — napf. nemovitym majetkem dluZznika
nebo osobnimi zdrukami ze strany statutdrnich orgdnd dluznika. V nésledujicim textu

budou stru¢né popsany zdkladni zajistovaci instrumenty.

Finand¢ni zaruka

Uprava rudeni je v soudasnosti obsaZena v ob&anském i obchodnim zdkoniku. Novy
obcasny zakonik (Zakon €. 89/2012 Sb., obCansky zakonik) vychdzi do znacné miry
z dosavadni obchodnépravni Upravy a zejména zptesiiuje nekterd stavajici ustanoveni.
Ruceni je v rdmci obCanského zdkoniku upraveno v Casti ¢tvrté (dil nazvany Zajisteni

a utvrzeni dluhu).

,Financni zdruka vznikd prohldsenim vystavce v zdrucni listine, Ze uspokoji véritele
podle zdarucni listiny do vySe urcité penezni cdstky, nesplni-li dluznik vériteli urcity dluh,
anebo splni-li se jiné podminky urcené v zdrucni listine. Je-li vystavcem banka,
zahranicni banka nebo sporitelni a vverni druZstvo, jednd se o bankovni zdruku."
[42, § 2029]
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Pro rozsah ruceni banky je urCujici Castka, kterd je uvedena v zaru¢ni listing, nikoliv
tedy vyse pohleddvky véfitele. Bankovni zaruka je uskuteCiovdna za uplatu, kterd je
stanovena podle délky platnosti zaruky a miry rizika. Bankovni zdruka se muze
pouzivat pro penézité pohledavky i pro nepenézité plnéni. Piikaz k vystaveni zaruky
dava osoba, jejiz zdvazek md byt bankou zajistén. Bankovni zaruku lze povazovat za

vystavenou az v okamZiku, kdy ozndmeni o zdruce obdrZi jeji ptijemce. [16]
Rudeni

Ruceni upravuje Zakon €. 89/2012 Sb., obCansky zdkonik, a to §2018 az §2028. Je to
vztah mezi dluznikovo ruditelem (treti strana odliSna od dluznika) a véfitelem. RucCeni
vznikd jednostrannym pisemnym prohldsenim rucitele vaci véfiteli, Ze uspokoji jeho
pohledavky, nesplni-li dluznik sviij zdvazek. Za zdvazek muze rucit i vice ruciteld,
pokud se tak stane, ruc¢i kazdy z nich za cely zdavazek. Vé&fitel ma pravo vymdhat
thradu pohledavky na ruciteli aZ po té, co dluznik nesplnil svlij zdvazek po pifiméfené
dobé po pisemné vyzveé dluznikovi. Pokud je nepochybné, Ze dluznik nemuze svij
zévazek uhradit, tak ma véfitel pravo se domdhat plnéni od véfitele. Rucenim lze zajistit
i pohledavku, kterd vznikne v budoucnu, nebo jejiz vznik je zdvisly na splnéni
podminky.[24]

Pojisténi

DalS§im zajiStovacim néstrojem, ktery muze podnik vyuZit, je pojiSténi pohledavky,
predevsim pokud jde o pohleddvku ze zahrani¢niho obchodu. Lze pochopitelné pojistit
i tuzemskou pohledavku, ale u téch je vysokd mira spolutcasti. Pojisténi pohledavky je
sluzba spocivajici v ndhradé Skody dodavateli vzniklé v disledku nezaplaceni
pohledavky odbératelem. Pojistovna pro své klienty zajiStuje, krom¢ thrady pojistného
plnéni v piipadé pojistné udélosti, provéieni a prabéZny monitoring odbératela
v ndvaznosti na piidélené vdvérové limity. Mezi nejzndméjsi pojistovny v CR patif
spole¢nosti EGAP, CESCOB a Gerling. [16]

Zaloha

V soucasné dob¢ se stdle Castéji vyziva pro zajiSténi pohleddvek zalohovych plateb.
Formou zdlohy se plati ¢ast nebo i celd sjednand hodnota ceny dodivky. Velikost
zélohy si dodavatel stanovuje dle postaveni na trhu a zéroven podle ziskanych informaci
o odbérateli, vySe zalohy neni totiz ddna Zadnym pfedpisem. Ziloha je patrné
nejucinngj$im zajistovacim ndstrojem viibec. [16]
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Zastavni pravo

Jak jeden ze zajiStovacich prostiedkll je vSeobecné zndmo také zdstavni pravo, které je
upraveno v § 1309 - § 1394 Zikona ¢. 89/2012 Sb., obcansky zdkonik. Zistavni pravo
se od dalSich zajistovacich prostfedkii odliSuje v tom, Ze ma vécnou povahu.
Poskytnutim zastavy dava zdastavce vefiteli zaruku za splnéni povinnosti dluZnika.
Pokud dluZnik svij dluh t4dné a vcas nesplni, muze se véfitel uspokojit z vytézku
prodeje zastavy. Zastavce je nejcastéji souCasné vlastnikem véci, kterou poskytuje jako
zéstavu. Zastavou muze byt kazda vec €i jind majetkova hodnota, s niz 1ze obchodovat.
Zastavni pravo lze ziidit i k véci, kterd dosud neni majetkem zastavniho dluZnika (napf.
jesté vibec neexistuje), nebo je zatim majetkem cizi osoby. Zastavni pravo vznikne az
v moment¢, kdy se zastavni dluznik stane vlastnikem véci. To vSak nebrani tomu, aby
bylo ,,budouci zastavni pravo* zapsano jiz pfedem do vefejného seznamu ¢i do rejstiiku
zastav, pokud s tim dosavadni vlastnik souhlasi. Zastavni pravo se zfizuje nejcastéji
smlouvou'?, ve které musi byt uréen pfedmét zédstavniho prava a zajisfovand

pohledavka. [28]

Sménky

Sménka (Zdkon ¢. 191/1950 Sb., sménecny a Sekovy) patfi mezi moderni ndstroje
preventivniho zajiSténi pohleddvek. Je to cenny papir, ktery obsahuje bezpodminecny
zavazek dluznika sepsany v pifesné stanovené formé¢. Smeénka uddva jejimu majiteli
nesporné pravo zadat ve stanovenou dobu zaplaceni penézni ¢astky uvedené ve smeénce.
Smeénka rovnéz slouZzi jako prostiedek k zajisténi nedobytnych pohleddvek v piipadé, ze
je vystavena po splatnosti pohledavky, jako napf. jistici néstroj pro véfitele a zptsob

oddaleni ptipadného soudniho vymahani dluzné ¢astky. [25]

V ptipad¢ neproplaceni sménky jsou pohledavky ze sménky u soudu uplatiovany ve
specidlnim fizeni. Na zdklad¢ podané Zaloby vyda soud sméne¢ny platebni rozkaz, ktery
nasledné doru¢i dluznikovi’. Pokud dluznik ani na zdkladé pravomocného
a vykonatelného sménec¢ného platebniho rozkazu pohleddvku neuhradi, pfistupuje se

k podani exekucniho ndvrhu a vyméahani pohledavky exekucni cestou. Obecné je mozné

2 Nové je pisemna forma vyZzadovdna pouze pokud to zdkon vyslovné stanovi, nap. pokud zastavend
movitd véc neni odevzdina zdstavnimu véfiteli Ci tfeti osob€, ¢i v pfipadé nemovitosti (§560). Je-li
podminkou vzniku zdstavniho prava jeho zdpis do rejstitku zastav (§1319), musi mit zastavni smlouva
formu vetejné listiny (§3026).

" Proti sméne¢nému platebnimu rozkazu lze podat tzv. ndmitky, a to do 15 dni ode dne dorudeni tohoto
sménecného platebniho rozkazu.
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fici, Ze oproti jinym typim fizeni byva sménecné fizeni rychlejsi a veritel ma v tomto

tizeni oproti dluznikovi v mnoha ohledech vyhodnéjsi procesni postaveni. [26]

3.2.2. Vymahani pohledavek

Znacné procento véefiteld, at’ jiz obcanti ¢i podnikateld a firem, se potyka
s neuhrazenymi pohleddvkami po splatnosti vici dluzniklim. S existenci pohleddvek po
Ihaté splatnosti se vSak nemulze smifit Zadny controller, jelikoZ jejich neuhrazeni ma
negativni vliv na penéZni toky podniku, zhorSuje finan¢ni ukazatele a v konecném

dasledku muze vést i k vlastni platebni neschopnosti. [14]

Pohleddvky po 1huté splatnosti se znehodnocuji stoupajicim rizikem z hlediska inkasa
a mohou se pfeménit na pohleddvky nedobytné. V tcetnictvi se tyto pohleddvky tesi
pomoci opravnych polozek nebo odpisem pohledivky do ndkladi (likvidace
pohledavky). Pred likvidaci pohleddvek je nutné vyuzit vSechny formy mimosoudniho
vymahani pohleddvek (telefonické a pisemné upominky, osobni ndvstéva, vymdhéni
prostifednictvim specializovanych firem, ndvrh splatkového kalendate, aj.). Neuhradi-li
odbératel pohledavku ani po opakované vyzvé, ptichdzi na fadu podani Zaloby k soudu.
To vSak také nemusi byt uspésné, pokud dluznik neuhradi sviij dluh ani na zdkladé
pravomocného a vykonatelného rozhodnuti soudu, muiZe véfitel pokracovat ve
vymdahani pohledavky v exekucnim nebo insolven¢nim fizeni (pfi vyhldSeni konkursu

viak ziska véfitel obvykle malou Cast svych pohleddvek). [13]
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4. Controling likvidity

Rizeni likvidity pfedstavuje veskeré aktivity, které zajistuji efektivni financovéani
a rozd&lovani kapitélu z hlediska cilti daného podniku. Ulohu finanéniho managementu

predstavuji nasledujici ¢tyfi ukoly [12]:

1) Ziskdvani kapitdlu pro b&zné i budouci potteby podniku a rozhodovani o jeho
struktuie.

2) Rozhodovani o alokaci finan¢nich zdrojt.

3) Rozhodovani o rozdélovani zisku.

4) Rizeni, evidence, analyza a kontrola hospodaiské stranky ¢innosti podniku, k emu?

slouzi finan¢ni a manazerské ucetnictvi, kalkulace, finan¢ni analyza, rozpocetnictvi

a finan¢ni prognézovani.

Veskeré vySe zminéné finanéni rozhodovédni je vSak ovlivnéno ekonomickym
prostfedim, ve kterém se podnik nachdzi, Zivotni fazi podniku a charakterem jeho cili.
Kvalitni rozhodovéni je tedy podminéno dobrou znalosti interniho a externiho prostfedi
podniku'®, zhodnoceni stdvajici pozice a sestaveni strategického planu, ktery uréi cil

smefovani podnikatelské ¢innosti podniku.

4.1. Podnikové penézni a kapitalové toky

Penezni toky se projevuji jako pfiitok (inflows) a odtok (outflows) penéZnich prostredki
v souvislosti s penéznimi transakcemi s vnéjSimi subjekty. Rozvaha zachycuje
k ur¢itému okamziku stav majetku a vlastniho a ciziho kapitdlu, ktery je vysledkem
pusobeni penéznich tokli minulych obdobi. Strukturované piirtistky a tibytky penéZnich
prostiedkli za ucetni obdobi zachycuje bilance zdroji a uziti finan¢nich prostfedk.

Kapitdlovymi toky se méni rozvahovy soucet a struktura rozvahy. [4]
Schematicky 1ze pohyb majetku a kapitdlu znézornit podle nasledujiciho obrazku, ktery
rozliSuje Ctyti kapitdlové toky. Oba kapitdlové toky (vlastni i cizi) se podileji na piilivu

a odlivu penéZnich prostiedkli v rdmci financ¢nich tokl ve sméru produkéniho procesu.

v o s

' Jako ndstroj slouzici ke zmapovéni svého okoli miize podnik vyuzit SWOT analyzu, jejim# vystupem
je identifikace silnych a slabych stranek, pfileZitosti a hrozeb daného podniku.
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Obr. €. 5: Schéma kapitalovych tokli podnikem
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Zdroj: [12, str. 10]

»Motivy driby penéz jsou rozporné. Mélo by je sladit rizeni penéZnich prostredkil.
Rozumime jim soubor cinnosti smérujicich k permanentnimu zabezpecovdni potiebné
vySe peneznich prostiedkii, v potrebném misté a case, a to pri minimdlnich ndkladech
spojenych se zabezpecovdnim téchto prostredki. Je relativné samostatnou cdsti

financniho 7izeni, koordinovanou s ostatnimi oblastmi rizeni." [14, str. 141]

4.2. Rizeni likvidity

K tomu, aby mohla spolecnost plnit své zdvazky, musi mit k dispozici urcitou likviditu.
Predpokladem zachovani likvidity podniku je vyrovnanost piijmt a vydaju v kratkém
i dlouhém obdobi. V podnikové praxi se pozadavek vyrovnanosti piijml a vydaji
prosazuje pievazné pomoci finan¢nich plant a jejich kontroly. Vybilancovany finan¢ni
plan je predpokladem zachovani prabézné likvidity podniku, nikoliv vSak jejim
rucitelem. Pfi porovnani pldnu se skute¢nosti mizou nastat odchylky od planovaného
vyvoje. Nedostatek penéZnich prostfedkil v podniku brzdi podnikové zdméry a zvySuje
kreditni riziko. Naopak pfebytek financnich zdroji pfinadsi ztraty z uSlych piileZitosti,

které snizuji ziskovost podniku. [3]
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4.2.1. Cile Fizeni likvidity

Zajisténi likvidity je prvoradou ulohou managementu podniku, nebot’ likvidita jako
schopnost dostdt svym zdvazkiim je nezbytnym piedpokladem budouci existence
podniku. Rizeni likvidity ptedstavuje cely soubor &innosti, opatfeni a rozhodovani.
Jejich spoleCnym cilem by mélo byt dosazeni celkové efektivity, kterd by méla byt

zajiSténa nasledujicimi aktivitami [7]:

- vCasnym hrazenim splatnych zdvazka,

- eliminaci soub¢hu ptij¢ek a financniho majetku,

- zabranéni pfekroceni dvérovych ramct,

- zajisténi disponibility flexibilnich kritkodobych zdroji

- uroCeni vSech zistatka finanéniho majetku,

- minimalizaci ndkladd na kriatkodobé financovani a maximalizaci vynosi
z finan¢niho majetku,

- budovéanim informac¢niho systému pro podporu penézni dispozice.

Od vyse zminénych projevii efektivity mohou byt odvozena méfitka vykonnosti
v oblasti fizeni financniho majetku a likvidity. Jejich dosaZzeni miZe byt podpofeno
aplikaci nésledujicich metod [19]:

- cash-flow,

- operativni fizeni penéZnich toki (platebni kalendar),

- Tizeni pohledavek a zavazk,

- sledovani bonity obchodnich partnert,

- motivace pracovnikl

Controlling likvidity umoZznuje vybudovat controllingovou koncepci fizeni penéZnich
prostiedk a aplikovat ji v praxi tak, aby byla spolecnost schopna zajistit svoji likviditu.
4.2.2. Planovani likvidity

Veskeré fizeni likvidity, at uZz dlouhodobé nebo kritkodobé, md jeden zdkladni

pozadavek [9]:

Ocekavané vydaje v daném obdobi

< disponibilni pénéini prostiredky v daném obdobi
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Disponibilni prostiedky pfedstavuji stav prostfedkl na zacatku obdobi a pi{jmi béhem
tohoto obdobi. Ddle lze zapocist 1 pojistnou zdsobu hotovosti pro kryti neo¢ekdvanych

vydajli. Schematicky lze tento stav vyjadfit nasledovné [7]:

OCV < PSDP + OCP + PZH

Kde:

OCV .o, Ocekavané vydaje v daném obdobi
PSDP....ccovvveviieenn. Stav disponibilnich prostedkii na za¢atku obdobi
(016) NN Ocekdvané pifjmy v daném obdobi
PZH.....cooviiiii Pojistna zasoba hotovosti

Dulezitym faktorem pro efektivni fizeni likvidity je dostupnost informaci o budoucich
piijmem a vydajich. Proto je kliCovym ndéstrojem fizeni likvidity pldn likvidity, ktery
podnik informuje o disponibilni hotovosti v budoucnosti. Management podniku tak vi,
jak bude jeho rozhodovéni ovlivitovat likviditu spole¢nosti. U¢inénéd rozhodnuti budou
mit dopad na hotovost v blizké, ale i vzdalené budoucnosti, rovnéZ i plany likvidity

musi sledovat tyto ¢asové horizonty. Proto se rozliSuji ndsledujici typy plant [7]:

»  Dlouhodobé pldany - sestavovany pro obdobi jednoho roku. Urcuji potfebu podniku
pro dlouhodobé plijcky, kapitdlovy rozpocet, investice hmotné i financni.

»  Stiednédobé plany - uptesnéni dlouhodobych planti na dva mésice. Stanoveni
potieby podniku pro fizeni kratkodobych ptjcek a tloZek a pro fizeni cizich mén.

»  Krdtkodobé pldany - planovani hotovosti v horizontu dvou tydnt. Napomahaji ladit
vysi pijcek a kontrolovat zlstatky na bankovnich uctech a prostiedky ulozené
v kratkodobém finan¢nim majetku.

» Denni dispecink - hotovostni plin na jeden den. UrcCuje vyuziti aktudlné
disponibilni hotovosti pro hrazeni splatnych zdvazkl a finan¢ni rozhodnuti daného

dne.

Systematické pldnovani likvidity ma zjevné piinosy pro fizeni spole¢nosti. Je hlavnim
prosttedkem dosahovéni efektivity v fizeni finanéniho majetku a likvidity a nasledném

plnéni cilt.
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4.2.3. Ukazatele likvidity

Zakladni analyzu likvidity je moZno provadét pomoci pomérovych ukazatell likvidity.

Ukazatele likvidity se vyjadiuji k posouzeni potencidlni schopnosti spole¢nosti hradit

promptn¢ své zdavazky splatné v blizké budoucnosti. Jedna se o relaci jedné ¢i vice

slozek obézného majetku ke kriatkodobym zdvazkiim podniku. K propoctim se obvykle

pouZzivaji udaje z rozvahy podniku. V praxi se pouzivaji nejcastéji nasledujici ukazatelé

likvidity. [6]

BéZnad likvidita (Current ration) - patii k nejsledovanéjsim ukazatelim. Vyjadiuje
schopnost podniku pfeménit sviij obézny majetek na penézni prostiedky a uhradit

své kratkodobé zdvazky. [6]

obézna aktiva

~ kratkodobé zavazky

Vv,

Cim je hodnota ukazatele vy$si (obecné se doporu¢uje minimélni hodnota 1,5), tim

je pravdépodobnéjsi zachovani platebni schopnosti spole¢nosti. [2]

Pohotovd likvidita (Quick ration) - na rozdil do bézné likvidity se zde v Citateli
vynechavd polozka zasob jakozto nejméné likvidni slozky obé&Zného majetku.
Zahrnuje pouze kratkodobé pohledavky, které je vhodné upravit o nedobytné

pohledavky. [6]

obéina aktiva — zasoby
PL =

kratkodobé zavazky

Doporucené rozmezi hodnot je v zdvislosti na oboru plisobnosti firmy 0,8 - 1.

Vev s

nadmérnd vySe obéZnych aktiv vede k neproduktivnimu vyuZzivani vloZenych

o W,

prostiedkll, ¢imz je negativné ovlivnéna rentabilita spolecnosti. [2]

OkamZitd likvidita (Cash-positon ration) - mé&fi schopnost spolecnosti hradit své
prave splatné zavazky. [2]

oL — pohotové platebni prostredky

kratkodobé zavazky

Za pohotové penéZni prostfedky se povazuji penize na béZnych uctech, pokladni
hotovost a déle i obchodovatelné cenné papiry a Seky. Pfijatelnou hodnotou je

okam?zitd likvidita vyss$i nez 0,2.
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Doporuc¢ené hodnoty ukazatelti likvidity nelze generalizovat, jsou ovlivnény odvétvim,
ve kterém podnik piasobi i majetkovou strukturou podniku (vyuZiva-li holding
vnitropodnikovou banku). V hodnotich téchto ukazateli se projevi i1 strategie

zasobovani (Just in Time). [2]

4.3. Kratkodobé zdroje a formy financovani

Financovani pracovniho kapitdlu se zabyvd opatiovanim finanénich zdroji a jejich
investovanim do riznych sloZek obéZného majetku. Pfi fizeni likvidity a zaopatfovani
potfebnych kratkodobych zdroji existuje relativné velkd Skéla néstrojia. Mezi tyto
nastroje patii uvérové linky, cash poolinng, kratkodobé zavazky, aj. Samoziejmé ne
vSechny zminéné néstroje jsou vhodné pro konkrétni potfeby podniku. Nésledujici text
bude zaméifen na nejbézné€jsi néstroje financovani (cizi zdroje) nabizené na kapitalovych

trzich. [9]

4.3.1. Obchodni uvér

Dodavatel poskytuje odklad splatnosti za dodavku surovin, materidlu, zboZi a sluZeb.
Tim, Ze nepozaduje thradu okamzité, umoziiuje spolecnosti, aby vyuzila své finan¢ni
zdroje jinak, nebo si je nemusela opatfovat jinym zpiisobem. Jednd se o nejrozsiiené;si
zpusob financovani. Obchodni Gvér je vyznamnym zdrojem kryti obéZného majetku
a financovéni jeho piiriistku. Z hlediska ndkladi na ziskani kapitdlu je dodavatelsky

uvér povazovan za levny zdroj, jelikoZ je zpravidla poskytovan bezirocné. [14]

4.3.2. Zalohy od odbératelu

Dodavateli se miize podafit vyjednat pfed¢asné uhrazeni objednavky na budouci plnéni.
Tim md dodavatel k dispozici zdroje na financovani zdsob. Zilohy od odbératelti

nebyvaji trocené.
4.3.3. Kratkodobé bankovni avéry

Kratkodobé bankovi tvéry jsou udvery poskytnuté rGznymi bankami jako véfiteli
podnikim (dluZnikiim) na kryti jejich obéZného majetku a financovéni jeho piirtstki.

Predpokladem obéZného majetku je jeho kratkodobost, pak tomu odpovidd splatnost

"> Cash pooling piedstavuje optimédlni feSeni v oblasti fizeni finanénich zdrojii ekonomicky spjaté
skupiny spole¢nosti. Na zakladé koncentrace zdroji dochdzi ke zhodnoceni nebo k docasnému dorovnan{
rozdilu mezi debetnimi a kreditnimi zUstatky. [18]
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téchto dveri do jednoho roku. U bankovnich tvérta dochdzi jiz k droceni dle podminek

stanovenych konkrétni bankou.

Kontokorentni avér je poskytovdn na béZzném 1ucétu podnikatelského subjektu.
Sjednavd se na zdkladé smlouvy o kontokorentnim uveéru jako moznost Cerpani
penéZnich prostiedki do debetniho zustatku po uritou dobu a do urcité vySe (pii
sjednané urokové sazb€). Kontokorentni uvér je uren zejména k profinancovani
provoznich potieb vyplyvajicich z podnikatelské ¢innosti podniku. Tyto potieby se ve
smlouvé o kontokorentnim uveéru déle specifikuji (napf. na profinancovéani zdasob,

kratkodobych pohleddvek z obchodniho styku atd.). [43]

Revolvingovy uvér umoziuje podniku operativné Cerpat a splacet poskytnuté
prostiedky z tvéru aZ do doby jeho kone¢né splatnosti. Céstka Gerpani je vzdy dle
potieb podniku do vyse dohodnutého tvérového ramce. Revolvingové tveéry lze sjednat

pfes nasledujici typy tveérového uctu (lisi se ucelem uveru) [43]:

" {vér na provozni a investi¢ni potieby,

* Uvér na obéZné prostiedky.

Uvér na provozni a investicni potreby umoZziiuje operativni a komplexni tvérovani
vybranych provoznich a investi¢nich potieb na zdkladé jedné smlouvy o tvéru. Uvér je
uréen na profinancovani provoznich potieb vyplyvajicich z podnikatelské Cinnosti

podniku, k pofizeni hmotného a nehmotného (investi¢niho) majetku.

Uvér na obézné prostiedky je uren k profinancovani zejména pohleddvek do (obvyklé)
lhtity splatnosti v tuzemsku a v zahrani¢i. Ve zdivodnénych piipadech lze tvér vyuzit
1 na profinancovéni kritkodob¢ se opakujiciho vykyvu v zdsobdch. Obézné prostiedky
Ize tdvérovat jako celek, nebo se na kazdy jednotlivy druh obéZnych prostredkil

poskytuje samostatny uvér. [43]

Eskontni avér je kratkodoby dveér pro financovani pohledavek z obchodniho styku do
Ihtty splatnosti. Urychluje piistup k pen¢ziim z obchodnich pohleddvek. Banky obvykle
eskontuji tuzemské sménky v korundch a zahrani¢ni sménky vystavené v korunich
a cizich ménach. Banka eskontuje sménku za ptredpokladu, Ze bude pii splatnosti
zaplacena. Pfipadné vymahani jejtho zaplaceni prostfednictvim sménecného soudu je

pak zaleZitosti Zadatele o eskont. Zadatel bance predklada nasledujici dokumenty [11]:

= 74dost o eskont smének veetné bankou vyzadanych pfiloh,

» doklad prokazujici pravni subjektivitu Zadatele,
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= doklady prokazujici obchodni charakter sménky.

Na zdkladé¢ smlouvy o eskontnim uvéru je banka opravnéna zatiZit ucet Zadatele
o eskont o nezaplacenou sméneCnou Castku, nebude-li eskontovand sménka v den
splatnosti zaplacena akceptantem. Cenou za eskontni Gvér je eskontni provize (nevratna
jednordzovd srdzka ze sménecné sumy). Pii eskontu hradi podnik i droky, které se srazi

Tl

za dobu pocinajici dnem eskontu a kon¢ici dnem platebnim. [11]

4.3.4. Ostatni formy financovani

Faktoring je jedna z forem kratkodobého financovani, kterd v sob& zdaroven muze
zahrnovat 1komplexni spravu danych pohleddvek. Podnikatel proddva pohledavku,
kterd mu vznikla pfi obchodnim styku, specializované spolec¢nosti - faktorovi. Prodejem
této pohledavky ziska penize ihned a miiZze se zbavit rizika, Ze dluznik odmitne nebo
nebude moci zaplatit kvili své platebni neschopnosti. Podnikatel vSak nedostane ¢astku
celou, jen jeji pomérnou Cast. Podle Ceského prava se jednd o postoupeni pohleddvky

(cese), které se tidi obanskym zdkonikem.

Mezi tuzemské druhy faktoringu patii regresni a Dbezregresni faktoring.
Regresni faktoring je nejobvyklejsSi a nejoblibenéjsi typ faktoringu. Faktoringova
spolecnost zdlohové¢ financuje pohleddvky pted splatnosti. Jakmile uplyne i regresni
Ihtta, faktor vraci pohleddvku zpét dodavateli, ktery tak ndsledné nese riziko
nesplaceni. U bezregresniho faktoringu (tuzemsky faktoring s pojiSténim) faktor
piebird, krom¢ standardnich sluZeb, iriziko, Ze odbératel nezaplati. Tato sluzba je
i drazsi. Néklady na sluzby rozdéluje vétSina faktorti na drokovou sazbu (béZna trokova
sazba jako u kontokorentniho tvéru) a faktoringovy poplatek (1% - 1,5% z nominalni

hodnoty pohledavky), ktery si faktor uctuje za zpracovani faktoringu. [22]

Cash pooling je zatim jednim z mén¢ pouzivanych finan¢nich nastroji. Firmam se diky
cash poolingu dostdvéd do rukou néstroj usnadiiujici prici s vice ucty, jeZ navic sniZuje
uroky z Cerpanych kontokorentnich dvérii. Cash pooling je metoda optimalizace vedeni
podnikovych tuct, pomoci které dochdzi na denni bazi ke konsolidaci zistatki na
podnikovych uctech. Tedy vSechny zistatky, at” uz kladné ¢i zdporné, se pievadéji na
jeden tzv. master uicet a teprve z n¢ho se kalkuluji droky. Podnik tak nezatézuji troky
kontokorentnich tuvérii, ponévadz zdporné zustatky na jednom ucétu jsou obvykle
vyrovnany pfebytkem na jiném uctu. Dal$im plusem je rychld a kvalitni kontrola cash

flow za celou skupinu, resp. podnik. [17]
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5. Nastroje finan¢niho controllingu

Hlavnim ndastrojem financniho controllingu je financni analyza ptedstavujici
vyznamnou souc¢ast komplexu finan¢niho fizeni podniku, nebot” zajist'uje zpétnou vazbu
mezi predpoklddanym efektem fidicich rozhodnuti a skutec¢nosti. Mezi dalSi néstroje
finanéniho controllingu patif fizeni pracovniho kapitdlu'®, controlling prib&Zné
likvidity, podnikové penézni toky (fizeni cash-flow) a jejich hodnoceni, finan¢ni plan
(proces jeho tvorby) a finan¢ni kontrola atd. Dilezitym piedpokladem tuspésného

pouZzivani néstrojl finan¢niho controllingu je manaZersky orientované ucetnictvi. [3]

5.1. Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku, je tedy
nedilnou soucasti financniho fizeni podniku. Pomédha odhalit, zda je podnik dostate¢né
ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuZzivé efektivn€ svych aktiv, zda
je schopen vcas splacet své zavazky a celou fadu dalSich vyznamnych skuteCnosti.
Pribézna znalost finan¢ni situace firmy umoziluje manazerim spravné se rozhodovat
pii ziskdvani finan¢nich zdrojt, pii stanoveni optimdlni finan¢ni struktury, pfi alokaci
volnych penéZnich prostiedktl, pti poskytovani obchodnich tvért nebo pfti rozd€lovani
zisku. Znalost finan¢niho postaveni je nezbytnd jak ke vztahu k minulosti, tak zejména

pro odhad a prognézovani budouciho vyvoje. [8]

Finan¢ni analyza predstavuje velké mnozstvi dat z riznych informacnich zdroja a rizné

povahy. Data ptedstavuji kli¢ovou soucést postupnych krokt finan¢ni analyzy [4]:

1) data,

2) metody analyzy,

3) provedeni analyzy,

4) interpretace a porovnavani vysledki analyzy,

5) syntéza a formulace zavéri a dsudku.

Zdroje finan¢nich informaci se Cerpaji zejména z tcetnich vykazl financniho tcetnictvi,

informaci ucetnich analytiki a manazeri podniku ¢i vyro¢ni zpravy.

5.1.1. Metody finan¢ni analyzy

K zékladnim metoddm, které se pii finan¢ni analyze vyuzivaji, patii zejména [8]:

' Struktura majetku (stald/ob&?nd aktiva) a vybaveni kapitilem (vlastni/cizi finanéni zdroje,
kratkodoby/dlouhodoby kapital).
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* Analyza absolutnich ukazatelii - jedna se o analyzu majetkové a finan¢ni struktury.

* Analyza rozdilovych ukazatelii - nejvyraznéjSim ukazatelem je Cisty pracovni
kapital.

* Analyza pomérovych ukazatelii - jedna se zejména o ukazatele likvidity, rentability,
aktivity, zadluZenosti, produktivity atd.

* Analyza soustav ukazatelii - zde jsou minény pyramidové soustavy ukazatelii (napf.
Du Pont, INFA)

* Souhrnné ukazatele hospodaieni - Altmanniv test, Model Springate-Gordon,

Tamariho index rizika, Kralickav rychly test, Index IN.

5.1.2. Srovnatelnost adaji finan¢ni analyzy

Pro vyhodnoceni finan¢ni situace podniku a jeho ekonomického postaveni v trzni
ekonomice md primdrni vyznam zajiSténi srovnatelnosti idaji uloZenych v ucetnich
vykazech. Kazdy ukazatel obsazeny v ucetnich vykazech musi mit pfesné¢ vymezeny
obsah. Proto podnik nesmi ménit v priitbéhu roku postupy uctovani, zpiisoby ocenovani
a odpisovani. Vedle srovnatelnosti tcetnictvi je pro kvalitni vysledky finan¢ni analyzy
dalezita také srovnatelnost podniki, kterd je podminéna zejména oborem podnikédni
a fadou dalSich geografickych, politickych, historickych, ekologickych a legislativnich

faktorii. Hodnoty finan¢ni analyzy mohou byt srovndvany ndsledovné [13]:

» Horizontdlni analyza - jednd se o analyzu trendd v jednotlivych letech sledovaného
obdobi.

» Vertikdlni analyza - procentni rozbor jednotlivych dil¢ich polozek rozvahy
a vykazu ziski a ztraty.

*  Mezipodnikové srovndni - porovnini hodnot ukazatel finan¢ni analyzy s podniky
pusobicimi ve stejném odvétvi a oboru.

»  Benchmarkig - metoda stanovovani cil s pouzitim externich informaci. UmoZnuje

pomérné precizni a systematické porovnavani hodnot mezi firmami (konkurenty).

5.2. Finan¢ni planovani

Finan¢ni plan zaujima v soustavé funkcnich plant klicové postaveni, nebot’ piedstavuje
urcitou integrujici slozku strategického planu, do které se promitaji jeho finan¢ni efekty
1 finan¢ni naro€nost, a proto je tieba jeho tvorbé vénovat patficnou pozornost. Planovani
je totiz rozhodovaci proces, pfi némz se formuluji budouci parametry podnikové

¢innosti. Nezbytnou soucésti tohoto rozhodovaciho procesu je analyza vnitinich
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a vngjSich podminek a vyhodnocovdni rizik. Finan¢ni plan zobrazuje pro dand
plédnovaci obdobi finan¢ni efekty podnikovych aktivit. Souc€ésti tvorby finan¢niho planu
je kromé prognézy penéznich tokli také rozhodovaci proces tykajici se rentabilni

alokace pirebytkt likvidity ¢i kryti schodku likvidity. [3]

Tvorba finan¢niho pldnu vychazi z urcitych zakladnich vychodisek, ke kterym patii
pfedevs§im finan¢ni strategie podniku a jeho strategické cile, vysledky finan¢ni analyzy

a soustava strategickych funkénich plant podniku'’. [2]

5.2.1. Napli finanéniho planu
Slozky finan¢niho planu jsou nasledujici[2]:

»  Vykaz ziskii a ztrdty - na zdklad¢ stanoveni trZzeb a ndkladl v horizontu pldnovaciho
obdobf se urcuje hospodaisky vysledek pied a po zdanéni.

* Rozvaha - kvantifikuje aktiva (stily a ob&Zny majetek) na stran¢ jedné a pasiva,
jakoZto zdroje financovani zahrnujici vlastni a cizi kapitdl, na stran¢ druhé.

» PenéZni toky - zobrazeni veSkerych piijml a vydaji v casovém useku pldnovaciho
obdobi v ¢lenéni na provozni, investi¢ni a financni penézni toky.

» Investicni rozpocet - urCuje objem financnich prostfedki, které je mozné v daném
plénovacim obdobi vynaloZit na investi¢ni projekty v podob¢ dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku ¢i na financ¢ni investice.

» Pldn rozdéleni hospoddiského vysledku - stanovuje podil vysledku hospodatreni

zadrzeného v podniku (nerozdéleny zisk) a podil ureny na vyplatu dividend

a podilt na zisku.

5.2.2. Planovaci horizont

Dulezitym systémovym prvkem procesu tvorby finan¢nitho pldnu je vymezeni

planovaciho horizontu a planovacich period. [4]

»  Dlouhodobé financni planovdni - planovaci horizont zde byva 3 - 5 let. Délka
plénovaciho horizontu by méla umoZnit kvantifikaci relevantnich finan¢né
hospodéiskych 1uc¢inki pldnovanych investicnich a financnich rozhodnuti.
Dlouhodoby plan byva zpravidla vnitiné c¢asové strukturovan do rocnich

pléanovacich obdobi.

' Plan vyroby, zdsobovini, investic, odbytu, technického rozvoje, personalni plan atd.
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» Krdtkodobé financni pldnovdni - sestavuje se v pldnovacim horizontu jednoho
roku. Ma zpravidla kvartdlni ¢i mésicni vnitini ¢asovou strukturu. K okamZziku
planovani muze byt nejblizsi planovaci obdobi (kvartdl, mésic) ddle upfesnéno na

krat§i Casové useky (tedy na mésice nebo dekady).

5.2.3. Finan¢ni prognézy

Informacni vstupy pro tvorbu finan¢niho planu lze roz¢lenit do vice kategorii, z nichz k
nejdilezitéjsSim patii veli¢iny makroekonomického okoli, veliiny ze strategickych
funk¢nich plant a finan¢ni vykazy. Jako urcity ndstroj podporujici stanoveni budouciho
vyvoje veli€in relevantnich pro tvorbu strategického finan¢niho planu lze vyuZzit metody
prognézovani. Klicovou veli¢inou pro tvorbu finanéniho pldnu je velikost trzeb
v pldnovacim obdobi. [2] Prognostické techniky pldnovéani trzeb lze rozclenit do

nasledujicich skupin [3]:

* Pragmatické - predstavuji postupy zpracovani informaci ziskanych ze zkuSenosti
a z expertnich odhadl. V oblasti finan¢nich pldnG se uplatiiuji predev§im
v situacich, kdy nelze jednoduse transformovat tidaje hmotnych planti do podoby
piijmové vydajového charakteru a kdy zmeéna podminek vyluCuje pouziti
extrapolaéni techniky.

» Extrapolacni - zaklidaji se na matematicko-statistickych metoddch zpracovani
minulych dat a na jejich projekci do budoucnosti. Piedpokladem je pfedevSim
stabilita podminek (kontinuita vyvoje) a dostate¢ny objem a kvalita dat o minulosti.

* Kauzdlni - zakladaji se na pfi¢inné ndslednych vazbach mezi podnikovymi jevy.
Zasadni zde nejsou zavislosti v Case, jako u pfedchazejicich technik, nybrz zavislosti
vécné povahy. Kauzdlni prognéza se zakldda zpravidla na funkci vyjadiujici
prechod od jedné veliCiny k druhé (od zakidzek k prodejim, od prodeju

k pohleddavkdam a od pohledavek k piijmiam).

5.3. Cash flow

Cash flow je definovan jako skuteény pohyb penéZnich prostfedkii podniku za urcité
obdobi v souvislosti s jeho ¢innosti. Je vychodiskem pro fizeni likvidity podniku, nebot’
existuje rozdil mezi pohybem hmotnych prostiedkii a jejich penéZnim vyjadienim.
Vznika také Casovy nesoulad mezi hospodafskymi operacemi vyvoldvajicimi ndklady
a jejich finanénim zachycenim. V neposledni fad¢ vznika diky podvojnému ucetnictvi

rozdil mezi ndklady a vydaji a mezi vynosy a piijmy.
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Cash flow (CF) je dileZitym elementem finan¢niho fizeni a finan¢ni analyzy podniku.
Ve statickém pohledu predstavuje CF volnou zdsobu penéz, které md podnik
k dispozici. V dynamickém pojeti jde o budouci penéZni toky, které jsou soucdsti

finan¢ni plana (rozpoctll) podniku. [12]

5.3.1. Tribilané¢ni systém

Zékladem pro sledovani CF je rozvaha, jez zobrazuje majetkovou a financni strukturu
podniku. Vyznamny zdrojem financovani je vysledek hospodateni za ucetni obdobi,
ktery je do rozvahy pievzat z vykazu zisku a ztraty. Rozdil mezi stavem finan¢nich

prostfedkll na zac¢dtku a na konci obdobi pak dokumentuje cash flow.

Obr. €. 6: Vzdajemnd provdzanost Ucetnich vykazl

CF Rozvaha Vykaz zislai a ztraty
DS stav
penéznich Dlouhodoby |Vlastni kapital
prostiedki majetek
Vidaje VH za iéetni Naklady
obdohi Vinosy
Obéina aktiva
Prijmy
Cizi ital
KSpeaiEnich PeniZni izi Kapi E g3 aaie
prostieki prostiedky
O Q0D
Zdroj: 8]

PenéZzni toky se zadrzuji v aktivech (pohleddvky, zasoby) i1 kapitalu (kratkodobé
zévazky). Stoji na pocatku a na konci obchodnich transakci podniku a jejich pohyb
piimo ovliviiuje penézni toky. Zakladnim principem tvorby CF je, Ze zvySeni aktiv vaze
penézni prosttedky a naopak jejich snizeni uvolfiuje disponibilni prostfedky.
Kratkodobé zavazky odkladaji redlny ubytek penéZnich prostiedkd, jejich zvyseni tedy

piinasi zvyseni penéznich prostfedka a zvyseni CF. [12]
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YV s

Tab. ¢. 1: Schéma vlivu zmén na rozvahovych tuctech na penézni toky

Zména stavu Vliv na Cash flow
Prirtstek aktiv - +
Ubytek aktiv + -
Prirastek pasiv + =
Ubytek pasiv - +

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [12] , 2014

5.3.2. Metody vykazovani cash flow

Vykaz penéZnich tokli miZze byt vnitin¢ strukturovan jakymkoliv zplisobem, a to tak,
aby m¢l co nejleps$i vypovidajici schopnost pro uZivatele. Postupem doby se vSak
v teorii 1 finan¢ni praxi vyvinula urcitd struktura vykazu, kterd je obecné pfijimdna.

Obvykle se celkové Cash flow skldda z nasledujicich tif oblasti [8]:

» Cash flow z provozni cinnosti - ptedstavuje zdkladni aktivity podniku, které mu
pfinasSeji vynosy. Zahrnuji se sem zdkladni vyd€le¢né Cinnosti podniku a ostatni
¢innosti, jeZ nepatii do zbylych dvou oblasti.

* Cash flow z investicni linnosti - tato oblast zahrnuje nabyvani a pozbyvéni
dlouhodobych aktiv, které nelze povazovat za provozni ¢innost.

» Cash flow 7z financni ¢innosti - penézni toky v této oblasti vedou ke zméné velikosti

vlastniho kapitdlu a dlouhodobych zavazki.

Vykaz CF, c¢lenény na tfi zdkladni podnikové Cinnosti, se nejCastéji sestavuje ve
vertikdlni podob¢. Obsah vykazu je dan ucelem, za kterym se sestavuje, poZadovanym
rozsahem i pouZitou metodou vypoctu. V ucetni teorii se obecné vyskytuji dva odlisné

ptistupy ke zjistovani penéznich tokii. Jedna se o pfimou a nepiimou metodu. [12]

Charakteristickou vlastnosti pfimé metody sestaveni vykazu cash flow je vykazovani
tzv. hrubych penéZnich tokl, coz znamend skuteCnych piijmt a vydaju, které se
uspotadaji podle hlavnich tituli. Pfimd metoda vychézi z povahy penéZnich transakci.
Je proto povazovéna za vhodnéjsi, nebot’ poskytuje bliZsi informace o povaze penéznich
tokil, o generovani penéZnich polozek a jejich aplikaci neZ metoda nepiima. Cash flow
vykdzané pfimou metodou je sndze ovétitelné a neni nachylné k icetnim nepfesnostem,

vV,

pouzivand. [12] Schematicky lze pfimou metodu vyjadfit timto zpisobem [8]:
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Pocéteni stav penéZnich prostfedkl

+ prijmy za urcité obdobi
CF celkem
—vydaje za urcité obdobi

YV o,

= Konecny stav penéZnich prostiedkil

Nepiima metoda vychdzi z vykazu ziski a ztraty podniku, piesnéji z vysledku
hospodateni, ktery je ndsledné transformovan na cash flow. Zisk (ztrdta) je upraven
o nepenéZni operace, tj. vynosy a ndklady, které nemaji vztah k pené¢Znim prostfedkiim.
Vynosy, které nebyly penéZnim piijmem, je nutné od hospodaiského vysledku odecist.
Néklady, které nebyly penéznim vydajem, je nutné k hospodaiskému
vysledku ptipocitat. Dédle se upravuje hospodéisky vysledek o penéZni toky, které
souvisi se zménou stavu aktiv ¢i pasiv. Penézni piijmy, které nebyly vynosem, je nutné
k hospodéiskému vysledku pfipocitat. Pen¢zni vydaje, které nebyly ndkladem, je nutné

od zisku hospodarského vysledku odecist. [8]

V poslednim kroku dochédzi k tupravé hospodéiského vysledku o zmény potieby
pracovniho kapitdlu. Nartstky aktiv vyvoldvaji odliv penéz a naopak, ndrust pasiv znaci

ptiliv pasiv a obrdacené. Schematicky lze tento postup zndzornit ndsledovné [14]:

POCATENI STAV PENEZNICH PROSTREDKU

Vysledek hospodateni bézného obdobi (po thradé urok a dani)
+ odpisy

+ tvorba dlouhodobych rezerv

— sniZzeni dlouhodobych rezerv

+ zména stavu kratkodobych zdvazki

+ zména stavu pohledavek

+ zména stavu zasob

+ Casové rozliSeni

CASH FLOW Z PROVOZNI CINNOSTI ™
— vydaje s potfizenim dlouhodobého majetku

+ ptijmy z prodeje dlouhodobého majetku

CASH FLOW Z INVESTICNI CINNOSTI

+ dlouhodobé zavazky

+ dopady zmén vlastniho kapitdlu

CASH FLOW Z FINANCNI CINNOSTI o

> Celkové CF = Provozni CF +
Investi¢ni CF + Finanéni CF

KONECNY STAV PENEZNICH PROSTREDKU

Nepiima metoda je obecné povazovdna za snazsi a nendrocnou na vstupy.
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6. Predstaveni spole¢nosti STAFIN a. s.

STAFIN a. s. je stavebni spoleCnost s jiz dvacetiletou tradici na tuzemském trhu.
Spolecnost, se sidlem Edvarda BeneSe 540/31 v Plzni, byla zapsdna do obchodniho
rejstitku 8. ledna 2002 pod spisovou znacku B 954 vedenou u Krajského soudu v Plzni
(ndvaznost na STAFIN projekty a stavby s. r. 0. zaloZené v roce 1991). Spolecnost je
vlastnéna jedinym akciondfem (generdlni feditel). Zdkladni kapitdl 31.000.000 K¢

je v plné vysi splacen.

6.1. Piedmét podnikani
Predmétem podnikéni spolecnosti je provadéni komplexnich stavebnich praci:

- projektova ¢innost ve vystavbe,

- provadéni staveb, jejich zmén a odstraiiovani,

- pripravné préce pro stavby,

- specializované stavebni ¢innosti,

- dokoncovaci stavebni prace,

- inZenyrska Cinnost v investi¢ni vystavbe,

- prondjem a pijcovani véci movitych,

- cinnost technickych poradcti v oblasti stavebnictvi a architektury,
- nakladani s odpady (vyjma nebezpecnych),

- silni¢ni motorova doprava nékladni - vnitrostatni,

- podnikdni v oblasti naklddani s nebezpecnymi odpady,

Diky tomu muze spolecnost poskytovat Siroké spektrum sluzeb, jako jsou komplexni
dodavky primyslovych a skladovych, zeméd¢€lskych, obcanskych a bytovych
¢i inZenyrskych staveb. Dadle spole¢nost STAFIN a. s. zajiStuje komplexni
predprojektovou a projektovou piipravu staveb, developerskou ¢innost, zajiSténi rozvoje
novych ¢i nevyuZitych priamyslovych z6n, rekonstrukci objektli, regeneraci
a revitalizaci panelovych domii a v neposledni fadé¢ pij¢uje a montuje leSeni

a systémové bednéni.

Spole¢nost v soucasné dobé zaméestnava 55 zaméstnancl. Z velké Casti (cca 70%) je
realizace nabizenych sluZeb provddéna specializovanymi externimi subdodavateli, ktefi
jsou peclivé vybirdni pomoci vybérového fizeni, jenZ klade diraz nejen na plnéni

komer¢nich hledisek, ale i na pozadavky na jakost.
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6.2. Organiza¢ni struktura

Podle doporuceni komise EU (doporu€eni Evropské komise 2003/361/EC z 6. 5. 2003)
se spolecnost STAFIN a. s. fadi do kategorie stiedni firma, a to dle ndsledujicich
kritérii:

- pocet zam¢stnanct - do 250;

- rocni trzby, resp. piijmy - do 50 mil. EUR;

- hodnota aktiv, resp. majetku - do 43 mil. EUR;

YV _ 2

Pro stiedné velké podniky jako STAFIN a. s. je velmi béZzna funkciondlni organizacni
struktura, kterd seskupuje zaméstnance pracujici na podobnych tkolech v jednom

useku podniku:

= Vedeni spolec¢nosti
= Persondlni oddéleni
= Ekonomicky tsek
= Divize obchodni ptipravy
= Divize stavebni vyroby
- Divize leSeni
- Divize MTZ"®
* Divize projektové piipravy
= Developerska divize

= Spréva informacnich technologii

Pro zptesnéni je v priloze A uvedena tplna organizacni struktura firmy STAFIN a. s.

6.3. Vymezeni podnikatelského seskupeni

Ptredseda predstavenstva jako statutdrni orgén spolecnosti STAFIN a. s. ma spfiznéné
vztahy i1 v jinych pravnickych osobach zalozenych zejména kvuli zaruceni
transparentnosti developerskych projekti. Dle podstoupeného auditu jsou veskerd
smluvni ujedndni uzaviend mezi niZe uvedenymi subjekty fadné prouctovina a zaloZena
v jednotlivych ucetnictvich jednotlivych spolecnosti. Generalni feditel spolecnosti
STAFIN a. s. a statutdrni organy uvedenych spolecnosti postupovali pii uzavirani smluv

a pfi vzajemném jednani a tkonech s péci fadného hospodéate. Smlouvy, pravni tkony

8 MTZ = Materialové technické zdsobovani
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a ostatni opatfeni nepfinesla Ziddnému subjektu Gjmu ¢i vyhody nebo nevyhody

neobvyklé v fddném obchodnim styku.

Obr. €. 7: Podnikatelské seskupeni spole¢nosti STAFIN a. s.

100% spolecnikem 25% spolecnikem
STAFIN projekty a STAFIN pozemni
stavby s. r. o. stavitelstvi s. r. o.

100% akcionarem
O-APARTMENTS
SYLVAN a. s.

100% akcionarem
STAFIN a. s.

100% akcionarem
PARK KALIKOVA a. s.

75% spolecnik
STAFIN pozemni
stavitelstvi s. r. o.

100% spolecnikem
Business Center
Olympias. r. o.

Generalni reditel
STAFIN a. s.

100% spolecnikem
Active Holiday
Agencys. r. 0.

100% akcionarem
Tambaleo a. s.

100% akcionarem
Labfermento a. s.

90% spolecnikem
RECIENTE s. r. o.

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014
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7. SWOT analyza

SWOT" analyza je velmi dileZitou souldsti tvorby strategie, jelikoz umoZiuje
managementu firmy si uvédomit, jakd je sou€asnd situace, jaké ma firma pfedpoklady
uspéchu, na co by se m¢él management v soucasnosti i v budoucnu sousttedit a kam by

m¢élo jeho snaZeni v budoucnu sméfovat.

7.1.  Analyza makroprostiedi

Faktory makroprostfedi jsou faktory, které jsou externi ve vztahu k danému
mikroprostiedi podniku, ovliviiuji poptdvku a plsobi na podnikovy zisk. Mnoho téchto
faktord se stdle méni a proces zmén sam vytvaii prostor pro nové piileZitosti a hrozby.
Existuje nckolik elementli makroprostfedi, které maji pro spole¢nost STAFIN a. s.

zvlastni daleZitost.

7.1.1. Ekonomika

Ceské stavebnictvi je v krizi jiZz n&kolik let. Cely segment suZuje ekonomickd recese,
nedostatek stitnich i soukromych zakdzek, utaZené bankovni kohoutky, stejné jako
pokles danovych pi{jmi obci a kraji. Zasadné klesaji obraty i zisky, pokles

zaméstnancl v uvedeném sektoru ¢ini za posledni dva roky 10 %. [39]

Graf ¢. 1: Prumérny pocet osob zaméstnanych ve stavebnictvi

410 000
400 000
390 000 ®Ql
380 000 M Q2
370 000 Q3
360 000 Q4
350 000
340 000
2011 2012 2013

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [46], 2014

Zatimco jeSté v roce 2008 cinila stavebni produkce 547,5 miliardy korun, za cely
predlonisky rok se prostavélo 424 miliard korun. Od roku 2009 stavebnictvi pfislo

o 277 miliard korun. Nedostatek penéz zpusobil, Ze zafaly krachovat prvni stavebni

9 Nazev vychdzi z pocatecnich pismen anglickych slov strengths (silné stranky), weaknesses (slabé
stranky), opportunities (piilezitosti) a threats (hrozby), které reprezentuji 4 oblasti z4jmu.
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firmy. Zatimco jeSt€ v roce 2008 na ceském trhu plsobilo 767 firem s vice nez 50

Graf ¢. 2: Stavebni produkce leden - zaii v mil. K¢ béZnych cen
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Zdroj: [33]

Z vysledk je patrny propad ¢eského stavebnictvi, kterému nepomohly ani letni mé&sice.
Je evidentni, Ze bez vyraznych proinvesti¢nich opatieni statu, ktery je vyznamnym

zadavatelem zakdzek, se situace nezlepsi.

Graf ¢. 3: Stavebni prace v tuzemsku dle zadavateli
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [46], 2014

Pro stavebnictvi je vice nez pro jiné sektory ekonomiky diilezité jak se bude vyvijet
celkovd hospodaiskd situace CR, nebot je z 98% zdvislé na tuzemském trhu.
Ekonomickd krize a s ni spojeny pokles piijmi stitniho rozpocCtu pii prakticky
konstantnich mandatornich vydajich a neexistujici investicni koncepci znamenaji
logicky nutnost sniZzeni veifejnych investic, jez postihuji sektor stavebnictvi. [34] Dle
slov Ing. Viclava Matyase (prezident Svazu podnikatelti ve stavebnictvi CR) tomuto
nepfiznivému stavu napomohla i nekoncepcni politika statu. VIida nereagovala na
vystrazné signdly a poZadavky zameéstnavatelskych svazii a neuskutecnila ani jediné
z proklamovanych protikrizovych opatieni. V protikladu s opatienimi témét vSech
evropskych vlad ta tuzemska jesté krizi ve stavebnictvi zastavenim investi¢ni vystavby

prohloubila. Doslo i ke znejisténi privatni sféry, jeZ ptestala investovat. To znamenalo
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pro odvétvi stavebnictvi ztratu stavebnich kapacit a ztratu drahého strojniho vybavent,
propousténi i vysoce odbornych kvalifikovanych pracovniki, coz mélo disledek i na
fadu sluzeb navazujicich na stavebni vyrobu. Problémem zlistivad také vyrazné vyssi

politickd, ekonomicka i legislativni nestabilita, nez je ve vyspélych statech Evropy. [41]

Pro vysi stavebni produkce v piiStim obdobi je urcujici hodnota stavebnich povoleni
u novych zakazek. Pokracujici klesajici trend vSak nezavddvd Zadny divod

k optimismu.

Graf ¢. 4: Pocet vydanych stavebnich povoleni celkem
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [46], 2014

Orientacni hodnota vydanych stavebnich povoleni u staveb klesla v roce 2013 oproti

roku 2009 o0 37% (tj. 0 149,9 mld. K¢).

Graf ¢. 5: Orientac¢ni hodnota staveb v mil. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [46], 2014

Pro nésledujici roky se ve stavebnictvi ani neocekava vyraznéjsi oziveni. Rok 2014 by
m¢l piinést dalsi, ale jiz pouze velice mirny, pokles vykonil sektoru. Zilezet bude
zejména na investi¢nich prioritdch nové vlady a na vyvoji ekonomiky, kterd ma hlavni
vliv na privatni investice. V roce 2015 by jiZ mohlo ¢eské stavebnictvi zacit mirné rust.
Krize za sebou vSak zanechala fadu netspéSnych nebo nedokoncenych developerskych
projektii ve vSech segmentech (reziden¢nim, kancelafském, retailovém i primyslovém).
Nésledkem krize se tak predpokladd, Ze cca 10 % podnikii zanikne ¢i se slouci

MYV Wrw s

s usp&$néjsi konkurenci. Nastava tak otdzka, zda i naddle mluvit o krizi ve stavebnictvi,
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¢i vzhledem k vySe uvedenym faktlim nepovaZovat a nenazvat stdvajici obdobfi realitou.
Ta je takovd, Ze zakdzek je a bude i naddle méné, coZ vede ke sniZovini poctu

pracovniki. Dale je nutné ocekdavat i vétsi konkurenci na trhu. [34]

Vyrazny vliv na svétové hospodafstvi, ale rovnéz na spolecnost STAFIN a. s., mé cena
ropy, kterd bezprostfedné ovliviluje ceny stavebnich materidlll, surovin (zejména ceny
Zeleza, izolatnich materidld a pohonnych hmot) a praci. NejvyznamnéjSim
geopolitickym faktorem ovliviiujicim cenu ropy je stdle velmi komplikovana situace v
severni Africe (Libye, Egypt) a na Blizkém a Stiednim vychod¢ (pfedevSim Syrie
a Irdk). K témto déle trvajicim problémiim se Cerstvé piidaly nepokoje ve Venezuele
a krize na Ukrajiné, kterd potencidln¢ ohroZuje dodavky ropy z Ruska. Tato nejistota

vede k pomérné vysoké rizikové prémii v cené ropy. [40]

Dle L'ubose Morkése (analytik finanénich trhti - Ceskd spofitelna) se v horizontu
jednoho az dvou let dd ocekavat kolisini ropy pobliz 110 USD za barel. Vyhledové by
vsak mél opét prevladnout pozvolny rist ceny ropy kvili postupnému rastu ndklad na
tézbu (vyCerpavani lozisek s nizkymi téZebnimi néklady) i pokracujicimu ristu spotieby

v rozvijejicich se statech. [40]

Graf €. 6: Vyvoj ceny ropy (Ropa Brent) za barel v obdobi 1.2.2013 - 1.1.2014 v USD
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Zdroj: [36]

7.1.2. Technologie

Stavebni prumysl je pomérné rychle se rozvijejici primyslové odvétvi, proto je pro
spolecnost duleZité sledovat posledni trendy na poli materidlu a technologickych
postuput pro dosazeni vysoké jakosti dila. DneSni doba klade na provedeni stavebniho

dila pomérné vysoké ndroky, které jsou obsaZeny v piisluSnych normdich a nafizenich
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vlady. K dosazeni vysoké efektivnost pfi realizaci stavby (projektova ¢innost) je proto
nutné nachdzet kompromis mezi cenou (nédklady), kvalitou, pfedepsanymi parametry
a co nejmensi komplikovanosti pii provadéni jednotlivych Casti stavby. Této koordinace
riznych pozadavkli na stavebni dilo lze sndze dosdhnout sledovdanim novych
technologii ve stavebnictvi. Pouzivdni modernich materidlii, techniky, trendi, studii
a postupti pomdha firmé udrZovat ndskok nad konkurenci diky ziskané dspotre nakladl
a Casu, zvySené efektivité pfi vystavbé stavebniho dila a v neposledni fadé sniZzenym
dopadim na zivotni prostiedi. Stavebni firmy, diky unikdtnosti kazdého projektu,
nebudou nikdy tak efektivni jako spole€nosti s automatizovanou vyrobou. Nicméné
zlepSeni v fadu byt’ i jen nékolika procent pfindsi velmi zajimavé vysledky. Vzhledem
k ocfekdvanému budoucimu vyvoji ve stavebnictvi budou uspésné ty stavebni
spolecnosti, kterym jde o dlouhodoby koncept podnikdni a vnimaji investice do inovaci

a procesu zvySovani efektivity jako svou konkuren¢ni vyhodu.

7.1.3. Ekologie

Diliraz na Setrnost k Zivotnimu prostiedi se stala trendem dnesni doby. Jednim
z hlavnich zdjma spolecCnosti je ochrana Zivotniho prostfedi v dosahu stavenisté pii
zhotovovéni dila. Spolecnost STAFIN a. s. se proto fidi zdkony na ochranu Zivotniho
prostiedi, tj. jmenovité: Zakonem €. 185/2001 Sb., o odpadech; Zakonem ¢. 114/92 Sb.,
o ochrané¢ krajiny a piirody; Zakonem ¢. 201/2012 Sb., o ochrané ovzdusi; Zidkonem

¢. 254/2001 Sb., o vodéach a o zméné nékterych zdkonl (vodni zdkon).

Spolecnost  ziskala certifikit EMS vradmci normy ISO 14001 (Systém
environmentdlniho managementu). Vyrobni program spole¢nosti STAFIN a. s. je tedy
zamé&fen na vyuZiti technologii a materidld s minimdlni z4téZ{ pro Zivotni prostfedi
a ekologickou likvidaci odpadl. Vzhledem k zaCinajici poptdvce po ekologickych
produktech na trhu se jevi tato aktivita pro firmu jako dals$i pfilezitost vedouci k udrzeni

a ziskani vysSiho podilu na trhu.

7.2.  Analyza mezoprostiedi

Nésledujici kapitola analyzuje nejblizsi okoli spolecnosti STAFIN a. s., které muze

spolecnost ovliviiovat, ale jen v omezené mife.
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7.2.1. Zakaznici

Vzhledem k odliSnosti kazdé jednotlivé zakazky je v oblasti stavebnictvi velice obtizné
zamg¢fit svou ¢innost na konkrétni segment zdkaznikti. Kazdy klient ma své specifické
pozadavky, kterym se spoleCnost STAFIN a. s. snazi vyjit maximdlné vstfic.
Dlouhodobou ptisobnost na trhu odrdzi strategie firmy zajist'ujici kvalitu stavebnich dél.
Zminénd kvalita stavebnich praci pomédha ziskdvat spokojené zakazniky (investory)

ze soukromého (podnikatelskd sféra, obcasné), ale i vefejného sektoru.

Vyznamnymi zdkazniky jsou pro spole¢nost STAFIN a. s. zahranicni investori
(spolecnosti se zahranicnim kapitdlem), ktefi vytvaieji nejvétsi podil na trzbach
spoleCnosti. V. mnoha piipadech se totiz jednd o velké zakdzky na vystavbu
pramyslovych objektti, jako jsou vyrobni a skladovaci haly. Vyhlidkou spole¢nosti by
tedy mélo byt ziskdni novych klientd se zahrani¢nim kapitdlem, jenZ nejsou tak

postiZeni hospodafskou a finan¢ni krizi jako investofi v Ceské republice.

Nesvarem posledni doby, obzvlasté v Ceské republice, je platebni mordlka odbératelii.
Podle spole¢nosti CSOB Factoring byla platebni morilka tuzemskych firem v minulém
roce nejhorsi za posledni tii roky. Tato problematika ma na spole¢nost STAFIN a. s.
piimy dopad, nebot’ firmy v oboru stavebnictvi, které se stdle potyka s recesi, a na n¢j
navazujicich odvétvi cCeli zhorSujici se platebni mordlce stile castéji. Platebni
neschopnost odbératelli tak miZe velice snadno ohrozit likviditu spolecnosti a dostat ji

do financnich potizi. [35]

7.2.2. Konkurence

Stavebni trh v Ceské republice je specificky velkym objemem finanénich tokd pii
relativné nizkych marzich, z ¢ehoZz plyne pomémné€ vysoké riziko oboru vnimané
zejména finan¢nimi institucemi. To je zplisobeno tim, Ze se na Ceském trhu pohybuje
relativné vysoky pocet osob podnikajicich ve stavebnictvi (od Zivnostniki aZ po velké
stavebni spole€nosti). Ve stavebni vyrobé neni zapotifebi takového know-how jako
ve strojnim primyslu, ktery si drzi svou exklusivitu a miZe si tak dovolit proddvat své
produkty s vysokou pfidanou hodnotou (automobilovy pramysl). Stavebni firmy jsou

tedy nuceny, aby obstdly v Siroké konkurenci, neustdle snizovat své marZze.

Spole¢nost STAFIN a. s. ptusobi v Plzeiiském kraji jako stifedné velky dodavatel

stavebnich praci. Firma je schopna provadét relativné velké zakdzky (primyslové
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objekty, bytové komplexy), stejné jako zakizky menSiho charakteru (rodinné domy,
rekonstrukce). Z tohoto divodu pro ni mensi firmy nepfedstavuji vyraznou konkurenci.
Hlavnimi konkurenty se v dobé financni a ekonomické krize stavaji velké spolecnosti
(mnohdy nadnérodni) jako jsou Skanska a. s., BERGER BOHEMIA a. s., HOCHTIEF
CZ a. s. nebo Metrostav a. s., jeZ zacaly jevit zdjem o zakizky, které pro n¢ nebyly do
doby pfichodu krize dostatecné zajimavé. S klesajici poptdvkou po stavebnich pracech
totiz dochédzi u zbyvajicich stavebnich firem k ptebytku kapacit a silné konkurenci, to
vede k poklesu marze stavebnich podnikli (velmi Castym jevem je ziskdvani zakizek

1 pod vyrobnimi néklady).

Byt vysledky hospodatfeni v poslednich letech zcela nesplituji ofekdvani spolecnosti,
doslo diky dopadiim krize na stavebnictvi k upevneéni pozice spolecnosti STAFIN a. s.

vvvvv

firmach v likvidaci ¢i konkurznim a insolven¢nim fizeni.

7.2.3. Dodavatelé

Spolecnost STAFIN a. s. ke své ¢innost vyuziva ze 70ti % subdodavky jinych firem.
Pro spoleCnost je tedy velmi dulezité dbat na vybér kvalitnich a spolehlivych
subdodavatelil, ktefi realizuji své zdvazky vcas a za redlné ceny. Spole¢nost mé za dobu
pusobeni na trhu vytvoteno portfolio overenych subdodavatelii (pro kazdou specializaci
n¢kolik, ¢imZ je mezi nimi vytvafen konkurencni tlak), pficemZ se snazi o eliminaci
téch, ktefi nejsou schopni splnit ndroky na n¢ kladené. Vybér subdodavateli je dilezity
z hlediska celkové kvality vysledného dila a z toho plynoucich ptipadnych reklamaci,

které ve vysledku snizuji ziskovost zakazky.

V oblasti doddvek stavebnich materidli ma spole¢nost jen nckolik zdsadnich
dodavateli, nebot diky tomu mtZe uplatihovat odbératelské vyhody, jako jsou

mnozstevni slevy a vé€rnostni bonusy.

Jak jiz bylo vySe zminéno, spolecnost STAFIN a. s. vyuziva k realizaci Sirokého spektra
sluzeb v oboru stavebnictvi a zajiStovani komplexnich doddvek stavebnich dél
do zna¢né miry subdoddvky od jinych firem. Outsourcing vedlejSich ¢i podpirnych
¢innosti muze podniku pfinést fadu vyhod (zjednoduseni podnikatelského procesu,
redukce poctu zaméstnanct, zlepSeni cash flow, zména fixnich ndklad na variabilni
atd.). Nicméné vyuZivdni outsourcingu s sebou nese také mnoho rizik, obzvlasté

v situaci spolecnosti STAFIN a. s. (subdodavky tvoii 70% c¢innosti firmy), nebot’ miize
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dojit ke ztrat€¢ odbornosti, Spatnému vybéru subdodavatele (sniZeni kvality odvedenych
sluzeb), Spatnému nastaveni systému kalkulaci, nutnosti neustdlé koordinace
subdodavatela

a presného vymezeni jejich ¢innosti, ale zejména muze dojit k riziku outsourcingu core

.20 oy . . . .
business”", coz miZze zpochybnit vlastni existenci podniku.

7.3. Interni analyza

Analyza interniho prostfedi bude zamétfena na analyzu zdroji a schopnosti spolecnosti
STAFIN a. s., pomuze urcit nejen silné a slabé stranky firmy, ale i klicové kompetence
a specifické prednosti podniku. Kapitola rozvine jen ty polozky interni analyzy, které

maji nejvetsi vliv na vyslednou SWOT matici.
7.3.1. Marketing

Jako slabou strankou spolecnosti STAFIN a. s. by se daly oznacit malo pocetné
marketingové aktivity na trhu B2B (obchodni vztahy mezi obchodnimi spole¢nostmi),
ale také na trhu B2C (obchodni vztahy s koncovymi zdkazniky). Na trhu B2B
spolecnost nevyviji zadné marketingové akce, nebot’ zakazky ziskava pres vybérova
fizeni. Na trhu s koncovymi zdkazniky se spoleCnost v malé mife prezentuje jako

sponzor kulturnich akci (koncerty, vystavy, détské dny a jiné kulturni akce).

Navzdory faktu, Ze marketing v oboru stavebnictvi je do jisté miry velice specificky,
jelikoz portfolio zdkaznikli a investorii je velice riznorodé, je vSak marketingovd
strategie ze strany spolecnosti STAFIN a. s. nedostacujici. Spolecnost STAFIN a. s. by
se proto m¢la v nasledujicim obdobi soustfedit na lepsi vyuziti nastroji marketingového
mixu. Do podvédomi zdkaznika (Siroké vetejnosti) by se spolecnost méla dostat jako
solidni obchodni partner s dlouholetou zkuSenosti na trhu a kvalitnimi vysledky své
¢innosti. Dlraz na zlepSeni image spolecnosti STAFIN a. s. by mohl pomoci pii
znovuobnoveni pozastavenych developerskych projektd. U¢innd reklama by taktéz
mohla spole€nosti usnadnit prodej bytovych jednotek z projektu bytového komplexu

Atrium park Hurka v Klatovech a bytovych domii v Nepomuku.

7.3.2. Developerska ¢innost

V letech 2006 az 2009 doslo k piehfiti rozvoje stavebniho trhu, kdy developeti stavéli

kancelafe ¢i logistickd centra na spekulativnim zdkladé (tj. predem nebyly uzavieny

20 Hlavni &innost/obor podnikdn.
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Zadné nijemni smlouvy, €1 byly uzavieny pouze v malé mife) a po dokonceni téchto
budov se ¢ekalo na pronajmuti prazdnych prostor. S Gvérovou krizi se situace zménila
a banky se nyni daleko vahavéji poustéji do financovani novych developerskych
projektii, pokud nejsou prfedem uzavieny ndjemni smlouvy, coz ma za néasledek vyrazné

utlumeni developerské Cinnosti.

Tato neptizniva situace mé¢la dopady i na spole¢nost STAFIN a. s., jelikoZ spole¢nost
v minulych letech pldnovala realizovat dva developerské projekty na spekulativni bazi,
aniz by byly pfedem uzaviené kupni ¢i ndgjemni smlouvy. Kvili nepiiznivé ekonomické
situaci zpiisobené finan¢ni a hospodétkou krizi v§ak doslo k pozastaveni vystavby jedné
Z vySe uvedenych investic a k radikdlnimu omezeni druhého developerského projektu,
jelikoZ nebyl zajistén jejich odbyt a firmé by tak hrozily vyznamné ztraty. Zapocaté
projekty tak ptedstavuji dlouhodoby problém nedokoncené vyroby v tcetnich vykazech

spolecnosti a blokuji tak finan¢ni prosttedky spolec¢nosti STAFIN a. s.
7.3.3. Finan¢ni analyza

Tato kapitola se bude zabyvat rozborem zdkladnich pomérovych ukazatela
charakterizujicich vztah mezi dvéma poloZkami finan¢nich vykazii pomoci jejich
poméru. Analyzované ukazatele (likvidita, rentabilita, zadluZenost a aktiva) umoZni
vytvorit zdkladni pfedstavu o finan¢ni vykonnosti spolecnosti STAFIN a. s. pro obdobi

2009 - 2013.

Analvza likvidity

Likvidita vyjadfuje schopnost podniku hradit své zdvazky. Ukazatele likvidity
v podstaté pométuji to, ¢im je mozZno platit, s tim, co je nutno platit. Ndsledujici tabulka

ukazuje hodnoty vybranych ukazateli likvidity spole¢nosti STAFIN a. s.
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Tab. ¢. 2: Ukazatele likvidity spole¢nosti STAFIN a. s. v letech 2009 - 2013

Vzorec 2009 2010 2011 2012 2013 2013*

Cisty pracovni

Kapital (v tis. K¢) OA - KCZ 18.133 | 53.511 | 65.395 | 80.529 | 80.238 X

e, DL majetel/DL. | o | 043 | 039 | 033 | 032 x
kapitalizace kapitdl
Béna likvidita OA/KCZ 12 | 131 | 1,67 | 248 | 236 | 212

Bézna likvidita OA-NZ/KCZ 0.93 1,09 1,49 2,01 1,55 1,06

upravena
Pohotova (OA-ZYKCZ | 090 | 106 | 146 | 196 | 142 | 1,19
likvidita
Ol enival KRFINJKCZ | 0,19 | 055 | 018 | 006 | 009 | 0,19
likvidita

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

OA..ciiiiiiiiene ObéZzna aktiva KCZz............. Kratkodobé cizi zdroje
KRFIN ............. Kratkodoby finan¢ni majetek Lo, Zasoby
|\ Nedokoncend vyroba

Obézna aktiva spolecnosti STAFIN a. s. predstavuji z majoritni Casti pohledavky
z obchodnich vztahli (57%) a nedokoncenou vyrobu (34%), kterd v sobé zahrnuje
zapocata stavebni dila. BohuzZel velky vliv na jeji hodnotu maji pozastavené
developerské projekty, proto je pro srovndni vypolten i upraveny ukazatel bézné
likvidity nezahrnujici nedokoncenou vyrobu. V roce 2013* je v ukazatelich likvidity
pouzita hodnota pohleddvek z obchodniho styku upravend o dlouhodobé pohledavky
splatné aZz v roce 2018 a nedobytné pohledavky ve vysi 13.718,- tis. K& Rozbor
pohledavek a jejich neodbytnosti v letech 2009 - 2012 by zajisté ukazatele likvidity také
snizila. Kratkodobé zdvazky spoleCnosti STAFIN a. s. jsou z velké Casti tvofeny
zévazky z obchodniho styku (85%), pfijatymi kratkodobymi zdlohami a zdvazky za
zaméstnanci, které maji diky restriktivni zaméstnanecké politice stdle klesajici vyvoj

(spolecnost v roce 2010 zaméstndvala 102 zaméestnancit).
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Graf ¢. 7: Ukazatelé likvidity spolecnosti STAFIN a. s. v letech 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Ukazatel béiné likvidity, oznaCovany téZ jako likvidita 3. stupné, méii platebni
schopnost podniku z hlediska krat§iho obdobi. Je to pomérn¢ hruby ukazatel platebni
schopnosti firmy, ve svété se za jeho prijatelnou hodnotu povazuji hodnoty v intervalu
1,5 - 2,5. Cim je jeho hodnota vys§i, tim men3{ je riziko platebni neschopnosti (ukazatel
vyjadiuje postoj managementu k riziku), avSak piilis vysokd hodnota obéznych aktiv
sniZuje vynosy podniku, jelikoZ v sobé vaze neefektivné vynaloZeny kapital. Srovnaji-li
se hodnoty béZné likvidity s odvétvovym prumérem ve stavebnictvi (L3 = 1,85) pro 4Q
2012, mohou se vysledky oznacit za ptiliS vysoké, coZz je v poslednich letech

v

Uprava hodnoty ob&nych aktiv o nedokontenou vyrobu a zminéné pohleddvky

s s

znatelné€ sniZi vysledky ukazatele béZzné likvidity na rizikovou hranici.

Ukazatel pohotové likvidity (L2) 1épe vystihuje okamZzitou platebni schopnost.
Standardni hodnoty se pohybuji v rozmezi 1 - 1,5, jako kritické se povazuji hodnoty pod
1. Odvétvovy pramér ve stavebnictvi €inil 1,62 pro 4Q 2012. Hodnota tohoto ukazatele
se pro Spole¢nost STAFIN a. s. dostala v roce 2009 pod prahovou hodnotu 1. To bylo
zpusobeno ndristem kritkodobych zavazkl, jejichZz hodnota pievysila hodnotu
kratkodobych pohleddvek a finan¢niho majetku z diivodu nevyuctované resp. neprodané
zakazky bytovych doma v Nepomuku. V poslednich letech je vSak ukazatel pohotové
likvidity piijatelny, i kdyZ je dobré brat v potaz, Ze je velmi ovlivnén platebni moralkou

odbératelll, kterd mize jeho vyvoj zna¢né ovliviiovat.

Ukazatel okamZité likvidity by mél nabyvat hodnot v rozmezi 0,2 - 0,5. Spole¢nost
STAFIN a. s. méla do roku 2010 pozitivni vyvoj, kdy hodnota okamZité likvidity v roce
2010 prevySovala hodnoty optima. V poslednich tfech letech vSak dochazi

k negativnimu vyvoji. V porovnani s odvétvovym prumérem pro 4Q 2012 (L1 = 0,39),
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YV o,

byla hodnota penézni likvidity v uplynulych letech pfili§ nizka, navzdory faktu, Ze jsou
hodnoty okamzité likvidity pro roky 2009 az 20012 zkreslené diky neupravenym
hodnotdam kratkodobych cizich zdrojii. Vypocet okamzité likvidity je pro rok 2013*
zptesnén, jelikoz do jmenovatele byly k 31.12.2013 zahrnuty pouze splatné zavazky
v rdmci dvou mésici. Nizké hodnoty (i ocisténé) mohou pro spolecnost znamenat

zvySené riziko platebni neschopnosti.

U vysSe zminénych ukazatelll je vSak nutné mit na mysli, Ze se vztahuji k ur¢itému datu,

a proto se muze jejich hodnota ze dne na den zménit.

Ukazatel kapitalizace pométuje celkova dlouhodobd aktiva k celkovym dlouhodobym
zdrojim. Pohybuje-li se kolem 1, pak je dlouhodoby majetek plné kryt dlouhodobymi
zdroji. Je-li ukazatel vyssi neZ 1, pak je ke kryti dlouhodobych aktiv pouzit i kraitkodoby
kapitdl. Klesajici trend tohoto ukazatele svéd¢i o tom, Ze dlouhodoby kapitél se stile
vice podili na financovani ob&Znych aktiv. Tento stav je zpusoben poklesem hodnoty
dlouhodobého majetku v dusledku odepisovani (spole¢nost momentalné neinvestuje do
rozvoje a obnovy svého dlouhodobého majetku) a zaroven rastem dlouhodobych

zévazki spolecnosti vyplivajicich z oboru podnikdni. Na stdle se snizujici hodnoty

ukazatele m4 také vliv nedostacujici tvorba zisku spolecnosti STAFIN a. s.

Ukazatel kapitalizace je v uzkém vztahu k dal§imu vyznamnému ukazateli, kterym je
Cisty pracovni kapitdl. Optimélni vySe tohoto ukazatele neni stanovena, zdleZi na
piistupu podniku k financovani aktiv (¢im vys$f je hodnota CPK, tim 1épe by mél byt
schopen splacet své zavazky). Spole¢nosti STAFIN a. s. vyuziva konzervativni pfistup,
tedy financuje pomérnou cast ob&Znych aktiv dlouhodobymi zdroji. Tento pfistup
sniZuje riziko platebni neschopnosti, ale také vyzaduje vysoké ndklady na potiebny

kapital.

Graf ¢&. 8: Cisty pracovni kapital v letech 2009 - 2013 (v tis. K¢)

250 000
200 000 M
150 000 - bed Obé&7Zn3 aktiva
100 000 - L == Kratkodobé cizi zdroje
50000 - === Cisty pracovni kapital
O .
2009 2010 2011 2012 2013

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014
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Vyvoj Cistého pracovniho kapitélu, jak zobrazuje vySe uvedeny graf, je vSak ovlivnén
strukturou obéZnych aktiv a jejich schopnosti ménit se v penize. Vyvoj v oblasti
obé&Znych aktiv od roku 2009 Ize oznacit za stabilni. Dochdzi pouze ke zméndm poméru
jednotlivych sloZzek obéZznych aktiv, pokles kratkodobého finan¢niho majetku
a kratkodobych pohleddvek (z divodu dtlumu stavebnictvi) je vykompenzovin
navySenim nedokoncené vyroby. V ndsledujicich tfech letech se neocekdva ukonceni
téchto developerskych aktivit, a tak pro spole¢nost STAFIN a. s. piedstavuji ohroZujici

faktor v kreditnim riziku.

Graf ¢. 9: Vyvoj vybranych slozek obézného majetku v letech 2009 - 2013 (v tis. K<)
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L4 Kratkodobé pohledavky
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40 000 —— —
O Kratkodoby finanéni
20000 "i —i — majetek
0

2009 2010 2011 2012 2013

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Z nasledujiciho grafu je patrny rapidné klesajici trend kritkodobych zavazkd, ktery je
zpusobny jednak snizujici se hodnotou zdvazkl z obchodnich vztahl, ale zejména
poklesem =zdvazkli vaci zaméstnanclim a ostatnich zdvazkt (platby socidlniho
a zdravotniho pojisténi, splatky leasingu, zdvazky vuci finanénimu dfadu). V disledku
Spatné situace ve stavebnictvi byla spole¢nost STAFIN a. s. nucena propustit priblizné
50% svych zaméstnanct, coZz mélo znatelny vliv na snizeni mzdovych ndkladki a z nich
vyplyvajicich zdvazk vic¢i zaméstnancim. K zajisténi likvidity vyuZiva spoleCnost

STAFIN a. s. jiz fadu let kontokorentni dvér .
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Graf ¢. 10: Vyvoj vybranych slozek kratkodobych cizich zdroji v letech 2009 - 2013
(v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Ob¢ zminéné komponenty Cistého pracovniho kapitdlu maji vliv na jeho stdle rostouci
trend, z ¢ehoZ vyplyva, Ze nedokoncend vyroba a pohledavky z obchodnich vztahi jsou
neefektivné dotovany dlouhodobym kapitdlem. Spole¢nosti STAFIN a. s. to sice miiZe
zajistit urcitou stabilitu, kterd je ovSem vykoupend drazsim zplsobem financovani

majici vliv na sniZovani rentability.

Analvza rentability

Ukazatele rentability byvaji oznacovany také jako ukazatele ndvratnosti ¢i vynosnosti.
Tato skupina ukazatelii pométuje zisk se zdroji, jejich smyslem je vyhodnotit dspéSnost
dosahovédni cili organizace pii zohlednéni vloZenych prostfedkl. Pro ukazatele
rentability plati, Ze ¢im vysSSich hodnot dosahuji, tim lépe. V idedlnim piipad¢ je

Zéadouci, aby jejich hodnota v Case rostla.

Graf €. 11: Hospodaisky vysledek spole¢nosti v letech 2009 - 2013 (v tis. K<)
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Na uvedeném grafu je v jednotlivych letech viditelny kolisavy pomér mezi

hospodaiskym vysledkem pied a po zdanéni, ktery nepfedstavuje platnou sazbu dané
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z ptijmu pravnickych osob ve vysi 19%, nybrz efektivni sazbu dané. Tato situace je
zpasobena vlivem splatné a odloZené dang. Udetni vysledek hospodateni, ktery éetni
jednotka ziskd porovnanim ndkladi a vynosd, je nutno upravit o ndklady danové
neuznatelné a vynosy nezahrnované do zdakladu dané. Takto upraveny zédklad dané lze
posléze snizit o odcitatelné polozky. Upraveny zdklad dané se poté vyndsobi platnou
sazbou dané¢ z pifjma pravnickych osob a tucetni jednotka tak ziskd dan z piijml
splatnou, kterou Ize dle Zdkona ¢. 586/1992 Sb., o danich z pfijmi déle sniZit o slevy na

dani.

Z titulu odliSného ucetniho a danového pohledu vznikaji rozdily, které maji povahu
rozdilti pfechodnych. OdloZenou dani mize byt bud’ odloZeny danovy zdvazek, nebo
odlozena danova pohledavka. Dopad na odloZenou a splatnou dait m¢l pro spolenost
STAFIN a. s. ptedevsim rozdil mezi ucetnimi a datiovymi odpisy, daiiové neuznatelné
opravné poloZky na nedobytnou pohleddvku, ndkladové pendle (do ndkladl ho lze
zahrnout aZz po zaplaceni), ndklady na reprezentaci ¢i navySeni danového zakladu

o nezaplacené zavazky starSi 36 mésict.

Tab. ¢. 3: Ukazatele rentability spolec¢nosti STAFIN a. s. v letech 2009 -2013

Vzorec 2009 2010 2011 2012 2013
ROA EBIT/A 1,42% 1,59% 1,.97% 1,50% 0,60%
ROCE EBIT/DK 4,39% 4,46% 3,78% 2,19% 0,90%
ROE EAT/VK 0,69% 2,36% 0,82% 2,24% 0,07%
ROS EBT/T 0,18% 0,78% 0,74% 0,91% 0,14%

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

EBIT............ Zisk pted uroky a danémi EBT................ Zisk pted zdanénim
EAT............. Cisty zisk VK oo Vlastni kapital
DK............... Dlouhodoby vlastni a cizi kapitél

Klicovym ukazatelem pro akciondie a spoleCniky firmy STAFIN, a. s. je ukazatel
rentability vlastniho kapitilu (ROE), ktery vyjadiuje, kolik korun zisku pfipadd na
jednu korunu vlastniho kapitdlu. Obvykle se porovndvd s alternativnimi formami
investic, kde existuje obdobné riziko. Pokud je hodnota ukazatele trvale niZs$i nez
urokovd mira cennych papirG garantovanych stitem ¢i Urokovad sazba poskytovana
bankami pfi vkladu, potom neni podnikédni piili§ efektivni [2], coZz je piipadem
spolecnosti STAFIN a. s., nebot’ ukazatel ROE vykazuje v prubéhu let 2009 az 2013
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kolisavé hodnoty. Vliv na rentabilitu vlastniho kapitdlu v poslednich letech m4 zajisté
nepiizniva situace v odvétvi, diky niz dochazi ke snizené tvorbé zisku. Vyvoj €istého
zisku je pak také ovlivnén zdanénim hospodaiského vysledku. DalSim faktorem
zpusobujicim pokles hodnoty ROE je rist hodnoty vlastniho kapitdlu spolecnosti
STAFIN a. s., k ¢emuz dochdzi diky dividendové politice upfednostiiujici reinvestici
vyraznéj$i rozvoj. V oborovém srovnani spolecnost STAFIN a. s. zaostavd od
pramérnych hodnot ve stavebnictvi pro 4Q 2012, kdy hodnota ROE dosahovala 6,76%.
Je vSak nutné si uvédomit, Ze spolecnost je spiSe financovana z cizich zdrojl, a tak
samostatné nemd ukazatel ROE dostatecné vypovidajici hodnotu, jeho optimalni

hodnota by se totiZ m¢la odhadovat dle kapitdlové struktury spole¢nosti.

Vynosnost zapojeného dlouhodobého kapitilu hodnoti ukazatel ROCE (rentabilita
celkového investovaného kapitdlu), ktery jiz zohlednuje kapitdl pochazejici z jinych
zdroju neZ vlastnich. Jeho hodnota je také pozitivnéj$i nez hodnota ukazatele ROE, coz
je ovlivnéno formou pouzitého zisku (zisk pfed droky a zdanénim), jenZ potlacuje
vykyvy tvofené odloZenou dani. Klesajici trend ukazatele je zpiisoben ekonomickou

situaci a rapidnim nariistem dlouhodobych zdvazkl z obchodnich vztaht.

Hodnoty ukazatele ROA (rentabilita celkovych aktiv) vyjadiuji produkéni silu podniku,
tedy jak efektivné dokdze podnik vyuzivat svou majetkovou bézi. 1 kdyZ hodnota
celkovych aktiv v letech 2009 - 2013 klesd, jelikoz dochdzi k omezovani Cinnosti
spolecnosti spojené s pozastavenim investic do dlouhodobého majetku a odprodejem
nepottebného dlouhodobého majetku, stile je majetek spolecnosti STAFIN a. s. vysoce
finan¢n¢ naro¢ny (dlouhodoby majetek, zdsoby - nedokoncend vyroba, pohledavky),
zatimco spolecnost generuje velice nizky Cisty zisk, ktery pro rok 2013 ¢inil pouze
49.000,- K¢. Aktiva spolecnosti STAFIN a. s. jsou také ovlivnéna obéZnym majetkem,
respektive hodnotou nedokoncené vyroby bez finan¢niho efektu. V rdmci oboru byla
hodnota ROA pro 4Q 2012 uvedena ve vysi 3,32%, cehoZz spolecnost STAFIN a. s.

nedosahuje.

Poslednim ukazatelem rentability je ROS (rentabilita trZeb), ktery vyjadiuje
procentudlni podil vysledku hospodateni na trzbach za prodej zboZi, vyrobku a sluZeb.
Tento ukazatel byva také Casto oznacCovan jako ziskovd marZe. SniZujici se tendenci
ve vyvoji tohoto ukazatele nepomohla, pfi klesajicim vysledku hospodaieni, ani redukce
ndkladl spolecnosti (osobni ndklady, odpisy, vykonova spotieba).
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Ukazatele rentability zna¢n€ ovlivnil dopad ekonomické krize. I pfes nepiiznivé
hodnoty vySe uvedenych ukazatel zdoldva spole¢nost STAFIN a. s. tspéSné stdle
panujici recesi ve stavebnictvi. Jako stabilni spolecnost s dlouholetou praxi na ¢eském

trhu ma STAFIN a. s. potencidl toto neptiznivé obdobi ddle piekonavat.

Analvza zadluZenosti

K posouzeni toho, v jakém rozsahu spolecnost vyuzivé k financovéni svych aktivit cizi
zdroje, bude tfeba vyuZzit ukazatele zadluzenosti. Ukazatele zadluzenosti slouzi jako
indikatory vyse rizika, jezZ podnik nese pfi daném pomeéru a struktufe vlastniho kapitalu

a cizich zdrojt.

Tab. €. 4: Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti STAFIN a. s. v letech 2009 - 2013

Vzorec 2009 2010 2011 2012 2013

Ukazatel CK/aktiva % | 75% | 61% | 61% | 61%
véritelského rizika
Koeficient )

_ VK/aktiva 29% 25% 32% 39% 38%
samofinancovani
I,Jkazat(fl ) EBIT//ndkladové 141 171 2.15 3.43 0.91
urokového kryti liroky

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Z uvedené tabulky vyplyva, Ze spole¢nost STAFIN a. s. vyuzivd ke svému financovani
spiSe cizi zdroje. Vypoctené hodnoty poméru ciziho kapitdlu ku vlastnimu sice popiraji
stejné jako ciziho, avSak v dneSni dobé& neni tato skutec¢nost nevidanym jevem (zejména
u akciovych a jejich dcefinych spolecnosti). V oborovém porovnani nabyva koeficient
samofinancovani praimérné hodnoty 40,96% (tidaje z 4Q 2012), spole¢nost STAFIN

a. s. v tom neni vyjimkou.

Kapitdlova struktura podniku ovliviiuje jeho rentabilitu, tedy vynosnost kapitdlu na
stran¢ jedné a financ¢ni stabilitu na stran¢ druhé. PouZzitim ciziho kapitdlu se zvySuje
vynosnost vlastniho kapitédlu (jev oznac¢ovany jako finan¢ni pékaﬂ), podminkou vsak je,
Ze cizi kapitdl ptinese podniku vice nez sdm stoji, jelikoZ s nariistem zadluzeni dochazi

ke snizovani financ¢ni stability, kterd mize vést az ke znaCnym problémum s likviditou.

*! Finanéni paka predstavuje podil vlastniho kapitalu na celkovych zdrojich podniku.
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Pozitivni pisobeni finan¢ni paky je v§ak podminéno splnénim nésledujici podminky [2],

[44]:

U/CK < EBIT/A < EBT/VK

kde:

|G Uroky (6] QNI Cizi kapitdl
EBT....covvvenen. Zisk pted zdanénim. VK. Vlastni kapital
EBIT.......cceece... Zisk pted uroky a zdanénim A, Aktiva

Tab. ¢. 5: Vypocet ekonomické vyhodnosti ciziho kapitdlu pro roky 2011 az 2013

Ukazatel 2011 2012 2013

A (tis. K¢) 206.210 175.085 177.218
VK (tis. K¢) 66.461 67.985 68.034
CK (tis. K¢) 138.902 106.623 108.842
EBIT (tis. K¢) 4.069 2.634 1.057
EBT (tis. K¢) 3.302 1.467 171
U (tis. K¢) 767 1.167 886
U/CK 0,0055 0,0109 0,0081
EBIT/A 0,0197 0,0150 0,0060
EBT/VK 0,0497 0,0216 0,0025

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

V pripadé spolecnosti STAFIN a. s. je tato podminka za rok 2011 a 2012 splnéna,
v roce 2013 je vSak diky velmi nizkému zisku ekonomicky nevyhodné vyuzivat drahé
cizi zdroje. To dokazuje i hodnota trokového kryti z roku 2013, kdy spolecnost

STAFIN a. s. nevyprodukovala dostate¢ny zisk k pokryti ndkladovych urokl. Tato

/////

Ukazatel urokového kryti informuje, kolikrat zisk pfed odectenim udrokli a dani
prevySuje ndkladové troky. Literatura uvadi jako optimalni hodnotu tdrokového kryti

3 - 4, ukazatel znateln¢ nartsta v piipadé prevazujiciho vlastniho financovéni. [2]

I pfes vySe uvedené hodnoceni je spoleCnost STAFIN a. s. nucena déle vyuZivat cizi
kapitédl, ktery ji pomdha piekondvat Casovy nesoulad mezi splatnosti pohledavek
a zavazki, jelikoz splatnost faktur u velkych zakdzek v oboru stavebnictvi dosahuje

znacnych odchylek (cca od 30 dnli azZ po dohodnutou splatnost nad jeden rok), zatimco
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splatnost zdvazki vic¢i dodavatelim/subdodavatelim (napt. vyuZziti skonta pfi ndkupu
materidlu) byva nizsi. Spolecnost dale potiebuje zajistit potfebné financni prostfedky
pro plynuly chod firmy v podobé uhrady mési¢nich reZijnich ndkladi (mzdy
pracovnikii, ndjemné, energie, pohonné hmoty, atd.). Kvili velmi nizkému zisku
v uplynulych letech byla tedy spole¢nost STAFIN a. s. nucena Cerpat bankovni dvér
a pfijmout pujcku od ¢lenli podnikatelského seskupeni, coZ znateln€ zvysilo nakladové

uroky a zdvazky.

Analvza aktivity

Tato skupina ukazateli méfi, jak udspeSné vyuzivad aktiva, tedy zda je velikost
jednotlivych druhti aktiv v rozvaze v poméru k souCasnym nebo budoucim

hospodaiskym aktivitdm podniku pfiméfena. [8]

Tab. ¢. 6: Vyvoj vybranych ukazatell aktivity v letech 2009 - 2013

Vzorec 2009 2010 2011 2012 2013
Obrat celkovych
Triby/celkovd aktiva 1,76 1,13 2,17 0,92 0,70
aktiv
Doba inkasa Pohleddvky z obchodniho
73 78 77 220 216
pohledavek styku/(rocni trzby/360)
Doba splatnosti Zdvazky z obchodniho
54 98 44 73 106
Kkr. zavazku styku/(rocni trzby/360)
Doba inkasa pohleddvek -
Obchodni deficit 19 -20 33 147 110
doba splatnosti zdvazkii

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Z ukazatele obchodniho deficitu je patrné, Ze spolecnost STAFIN a. s. beziro¢né
financuje své odbératele. Doba splatnosti pohleddvek z obchodniho styku je pfilis
dlouhd, coz odrazi stdle se zhorSujici mordlka odbératelti. Na vysoké hodnoty doby
inkasa pohleddvek md vSak vliv dlouhy vyrobni cyklus ve stavebnictvi a smluvné
uzaviené pozastdvky, které jsou splatné ¢4ste€né po predani dila a ¢astecn€ po uplynuti
zéarucéni lhtity, zpravidla po péti letech po dokonceni stavebni zakdzky. Pro spole¢nost to
znamend nutnost ziskdvani dodate¢nych zdroji k profinancovéani svych aktivit. Pfi
hodnoceni ukazatele obchodniho deficitu je vSak nutno pfihlédnout k oboru podnikéni
(popsadno vyse). Situace ve stavebnictvi ma za ndsledek, Ze je na firmy vyvijen natlak
pii ziskdvani zakdzek. Uvérové politika je v tomto sméru velice benevolentni, jelikoZ je

nezbytné udrZzovat dobré vztahy s odbérateli. Spolecnost STAFIN a. s. by vSak m¢la
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neustdle provétrovat své portfolio odbératelii se Spatnou platebni morédlkou a sledovat
podil nedobytnych pohleddvek.
7.4. Vysledna matice SWOT analyzy

Vysledkem SWOT analyzy je zhotoveni matice vychézejici z hodnoceni externiho
a interniho prostiedi spolecnosti STAFIN a. s., na jejimz zdklad¢ byl sestaven seznam

silnych (S) a slabych (W) stranek spolecnosti, piilezitosti (O) a hrozeb (T).

Tab. ¢. 7: Vyslednd matice SWOT analyzy spolec¢nosti STAFIN a. s.

SWOT analyza

Silné stranky Slabé stranky

= Portfolio ovétenych subdodavateli

) ) = Riziko outsourcingu hlavni ¢innosti
stavebnich praci

= Komplexni zajisténi stavebni = Nedostatecné marketingové aktivity
zakdazky (od projektu po realizaci) v oblasti developerskych projektt

= Dlouhodobd tradice na trhu (od roku | = Vyvoj pozastavenych developerskych

1991) - dobré jméno firmy, znalosti, projekt a jejich vliv na nedokoncenou
zkuSenosti vyrobu
= Dostatecné technické = ZhorSujici se finan¢ni situace
a technologické vybaveni spolecnosti - produkce nizkého zisku
spolecnosti (ohrozeni likvidity a rentability)
PtileZitosti Hrozby

= Sledovéni vyvoje novych

P . = Pretrvdvajici recese ve stavebnictvi
technologii a inovaci

= Zamcéteni na ekologicky trend = Rist ceny ropy - zdraZovani cen surovin
ve vystavbe a stavebnich materidlt

= Ziskani investort se zahrani¢nim = Zhorsujici se platebni moralka
kapitadlem odbératelt

= Natlak velkych stavebnich firem -

= Upevnéni pozice na lokdlnim trhu - Y B . 3
P P piebirani zakazek, snizovani ziskové

vyc¢isténi trhu po firmach v dpadku .
marze

Zdroj: Vlastni zpracovani 2014
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7.4.1. Analyza rizik

Prvnim krokem procesu sniZovani rizik je pfirozené jejich analyza. Analyza rizik je
obvykle chdpana jako proces definovani hrozeb, piileZitosti, silnych a slabych stranek,
stanoveni rizik vyplyvajicich z Setfeni a urceni jejich zavaznosti. Na zdklad¢ provedené
SWOT analyzy budou tedy vymezeny zédsadni rizikové faktory, které by mohly ovlivnit

kritéria efektivnosti, jako jsou zisk, rentabilita a likvidita spole¢nosti STAFIN a. s.

Rust konkurence

Nejvétsi hrozbu pro spole¢nost STAFIN a. s. predstavuji spolecnosti Skanska a. s.,
BERGER BOHEMIA a. s., HOCHTIEF CZ nebo Metrostav a. s., které v dobé€ krize
zaCaly prebirat zakdzky menSim firmam. Pro tyto spolecnosti se nejednd o lukrativni
zakazky, ale z diivodu poklesu poptavky po stavebnich pracech jsou nuceny o né zacit
jevit zdjem. Diky své velikosti, finan¢ni stabilit¢ a dobrému jménu maji vyhodu ve
vybérovych fizenich. Pro mensi a stfedni firmy to v§ak mlZe znamenat citelnou ztratu
piijmu.

Konkurenéni cenova politika

Dnesni situace ve stavebnictvi vede ke stdle silnéjSimu boji o ziskdni zakazky.
Ve vybérovych fizenich se kromé& kvality provedeni dila hledi i na vyslednou cenu.
Ta se srdzi doli pomoci snizovani piidané hodnoty a restrikci ndkladd. Riziko miize
nastat v pfipadé¢, Ze nékteré firmy pro zachovéni své existence a ziskdni zakazky jdou
s vyslednou cenou pod hranici ndkladt. Konkurencni cenovy boj si mohou sndze
dovolit vySe jmenované stavebni spolecnosti, jelikozZ mnohé z nich jsou soucasti (divizi)
velkych nadndrodnich koncerntl, coZ jim umoziuje vyuzivat kapitdlou pomoc matetské

spolecnosti v zahrani¢i.

Zhorsujici se platebni moralka

Upadajici platebni mordlka odbérateli mé velice nepiiznivy vliv na celkové
hospodateni spolec¢nosti STAFIN a. s., nebot’ sniZujici se cash flow ohrozZuje jeji
likviditu, ale ve svém disledku mtiZze mit dopad na druhotnou platebni neschopnost.
Dal$im nepfiznivym jevem je pak nartst ndkladi souvisejicich s vymahanim

problematickych pohledavek.
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8. Controlling jako podpora financniho Fizeni spole¢nosti

STAFIN a. s.

Finan¢ni fizeni je jedna z dileZitych Cinnosti podniku, kterd souvisi s jeho rozvojem.
Predmétem financéniho fizeni je pfedvidani potfeby financnich prosttedki a vybér
nejvhodnéjSich moznosti jejich ziskani. Do finan¢niho fizeni patii déle fizeni cash flow,
fizeni obéZnych aktiv a financni planovani. V souvislosti s finan¢nim fizenim se Casto
objevuje 1 pojem controlling, ktery znamend umét se podivat na realitu firmy nezaujaté
arealisticky. Je =zalozen na hodnoceni ekonomické efektivnosti podniku

a zahrnuje planovani, fizeni a kontrolu déni v podniku.

8.1. Systém finan¢niho Fizeni a controllingu ve  spolecnosti

STAFIN a. s.

Tato kapitola se bude zabyvat zhodnocenim stdvajiciho systému finan¢niho fizeni

ve spolec¢nosti STAFIN a. s.

8.1.1. Organiza¢ni struktura ekonomického viseku

Spolecnost STAFIN a. s. vyuzivd hierarchickou funk¢éni organizacni strukturu
(viz. priloha A). Tato funk¢ni struktura ma tendenci centralizovat proces rozhodovani na
nejvyssi trovni podniku. Rozhodnuti o koordinaci aktivit v jednotlivych tsecich
vychdzeji z nejvyssi urovné podniku, tedy od vykonného organu, kterym je generdlni
feditel spolecnosti. Top management hraje kromé jiného také dlohu feSitele sport, které

mohou vzniknout interakci mezi jednotlivymi fediteli dseki.

Tato struktura ma pro spolecnost fadu vyhod. Seskupenim spolecnych tloh je mozna
uspora ndkladl a casu. Kazdy z tsekt je schopny slouZit jinym dsekiim efektivné, a to
mobilizaci odbornych znalosti na feSeni problémi. Zdroje jsou efektivnéji vyuZivany
tim, Ze ¢lenové sdileji spoleCné vybaveni a zafizeni na jednom mist€. Dokonalejsi je
koordinace prace v ramci oddé€leni. Spole¢né zazemi ¢lenti v ramci oddéleni umoZiuje

vzajemnou komunikaci a dokonalejsi kolegialitu.

Na druhou stranu muze tato struktura pfinaset i nékterd negativa. Vedouci usekl se
zamétuji pouze na cile svého useku a ne na celkové cile organizace. Navrhy na nové
metody feSeni problémi se asto neprosadi. Nejasnd je otizka odpovédnosti. Uspéchy
a neuspéchy organizace jsou vysledkem aktivit vSech tsekl. AvSak piispévek kazdého

useku k dspéchu ¢i netdspéchu neni vZdy ofividné ziejmy. Je slabd koordinace mezi
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ttvary. Clenové kazdého dseku mohou mit pocit izolace a dokonce
i nepratelstvi vaci ¢lenim ostatnich dsekd. To muze vést k tomu, Ze Clenové ztrati
ochotu podpory anebo kompromisu s ostatnimi useky, aby pravé oni mohli dosdhnout
cile organizace. V neposledni fad¢ se jednd o pomalé rozhodovani, jelikoz strategicky
rozhodovaci proces leZi na nejvyssi drovni podniku, z ¢ehoZz vyplyva, Ze se vedouci
usekdl mohou dostat do situace, kdy nadmérné mnoZstvi rozhodnuti mize zndsobit
jejich problémy vyskytujici se v oddé€leni. To vétSinou zptlisobuje, Ze rozhodnuti jsou

P N

zpomalend nebo ochuzenad o kvalitu, coz zapti¢ini zpozdéni i dalsi problémy v podniku.

Ekonomicky dsek spolecnosti STAFIN a. s. spadd tedy pod tizeni generdlniho feditele.

Jeho struktura je zobrazena na obrdzku ¢. 7.

Obr. €. 8: Organizacni struktura ekonomického tseku

Ekonomicky
Usek

Ekonomicky a
financni reditel

Externi mzdova

ry e Vedouci ucetni
uéetni

1 Ucetni archivar

Zdroj: Vlastni zpracovdni, 2014

8.1.2. Pravomoci ekonomického useku

Z vyse uvedeného obrdzku je patrna hierarchickd struktura ekonomického useku, jehoz

hlavnimi tkoly jsou nésledujici ¢innosti:

- ndkladové a vynosova evidence,
- ostatni ucetni evidence,

- danova evidence,
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- fakturace vykonii na zdkladé¢ podkladi poskytnutych vyrobnim a obchodné,
technickym tsekem,

- inkaso pohledavek,

- realizace plateb,

- zajisSténi financovéni vyroby,

- komunikace s bankovnimi a finan¢nimi instituty.

Vyznamnym tkolem ekonomického useku (zejména ekonomického Tteditele) ve
spolupraci s obchodnim tdsekem je pfiprava vyroby, jeZ zahrnuje piipravu provadécich
rozpoctl a kalkulaci cen doddvek, plan financovéni a piipravu podkladl pro fakturaci
stavebnich praci. Finan¢ni rozpocet jednotlivych zakdzek spolecnosti STAFIN a. s.
slouzi predevsim jako zpétnd vazba a kontrola zadanych parametra, nastroj pii jednani
s finan¢nimi institucemi o moznostech uUvérovani a s investory o konecné cené
stavebniho dila. Spolec¢nost STAFIN a. s. tedy své finan¢ni planovéni zaklada pouze na

kratkodobém ¢asovém horizontu specifikaci zdméra pro dany rok.

Ekonomicky tusek tedy plni veskeré zdkladni pozadavky na néj kladné. Nevyhodu
tohoto usporddani lze vSak spatfovat v uzkém portfoliu vykondvanych kompetenci.
Z hlediska rozsahu cCinnosti spolecnosti, vySe obratu a poctu zaméstnancli postrada
spolecnost STAFIN a. s. samostatného pracovnika na controllingové pozici, ktery by
zabezpecCoval analyzy ndkladd, analyzy soucasné financni pozice, zastitoval cash

management (fizeni likvidity) a formuloval finan¢ni plany (v€etné kontroly odchylek).

8.1.3. Financ¢ni politika spole¢nosti STAFIN a. s.

Finan¢ni politika spolecnosti ma zdsadni vliv na jeji kapitdlovou strukturu. Jednd se
o urceni podilu vlastniho kapitdlu a vyuzivani zdroji cizich, at’ uZ dlouhodobych ¢i
kratkodobych. VIiv na kapitdlovou strukturu podniku mé pfedevsim jeho majetkova
struktura (podil pracovniho kapitdlu), podnikatelské prostiedi, postoj managementu

k riziku a dostupnost zdroji financovani.
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Graf €. 12: Podil jednotlivych sloZek vlastniho kapitalu v roce 2013
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Zakonny
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9,113%

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Vlastni kapitdl tvoii minoritni podil na celkovém kapitdlu spole¢nosti STAFIN a. s.
Jeho hlavnimi slozkami jsou zdkladni kapitdl (45,6%) a vysledek hospodateni minulych
let (45,3%), jehoz hodnota b&hem uplynulych let neustdle rostla diky dividendové
politice spolecnosti STAFIN a. s., kterd upfednostiiuje reinvestici zisku zpatky
do podniku. To je do jisté miry zplisobeno tim, Ze v poslednich letech nebyla produkce
hospodériského vysledku dostacujici na to, aby byly vlastni zdroje financovani vyvadény
ven ze spole€nosti. Zdkonny rezervni fond je splacen v plné vysi (20% ze zakladniho

kapitélu).

Graf €. 13: Podil jednotlivych sloZek ciziho kapitdlu
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Spole¢nost STAFIN a. s. vyuZziva ke své ¢innosti z 61 % cizi kapitdl, ktery se skladd
z dlouhodobych a kritkodobych zdvazkl a kratkodobého bankovniho tvéru.
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Dlouhodobé zavazky tvofii z 27,6% zavazky z obchodnich vztahil. Ty ptedstavuji tzv.
pozastdvky, které jsou ve stavebnictvi velmi vyuzivané. Jak uZ ndzev napovidd, jedna se
o platbu, kterd je uhrazena az po splnéni urcitych smluvnich podminek. Pozastavena
Castka (nejcastéji 10% z ceny dila) je zadrzena do urcCité doby ¢i splnéni smluvnich
podminek (dokonceni a pfedani dila). V praxi tomu byva tak, ze 5% je vyplaceno pii
pfedani bezchybného dila a dalSich 5% si investor ponecha jako zdruku. Dlouhodobé
pozastavky tedy funguji jako garance za kvalitu provedeni dila a jsou uvolnény azZ po

skonceni zaru¢ni doby, coz n¢kdy muze byt i 5-10 let.

Dalsi vyznamnou komponentou jsou zdvazky za ovladajici a tidici osobou podilejici se
na dlouhodobych zdvazcich ze 69,6%. Jednd se o dlouhodobé zavazky (pijcky)
vuc¢i podnikiim ve skuping. Jde sice o dlouhodoby cizi kapital, ale jeho vyuzivani neni

tak rizikové jako v ptipad¢ bankovnich tvéru nebo zavazkl z obchodnich vztahd..

Kratkodobé zavazky tvoii 39% podil na cizich zdrojich spolecnosti a z vétSiny jsou to
zdvazky z obchodnich vztahll. Zajimavou veli¢inu této kategorie piedstavovaly jiné

zévazky.

Graf ¢. 14: Vyvoj jinych zavazki a kratkodobych tvéra v letech 2008 - 2013 (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Jak je z grafu patrné, predstavovala hodnota jinych zdvazka vyznamné hodnoty zejména
v letech stavebniho ,,boomu". V této dob¢ spolecnost STAFIN a. s. hojné¢ vyuzivala tzv.
cash pooling s ostatnimi spolec¢nostmi ve skupiné a leasing na dlouhodoby hmotny
majetek. Bohuzel diky ekonomické situaci nékterych spiiznénych firem neni v dneSni
dob¢ vyuzivani cash poolingu jiZ moZné.

wes s

Chybéjici kratkodobé financni zdroje, jez jsou pro spole¢nost velmi dilezitym prvkem
v preklenovacim obdobi mezi zajiSténim materidlového vybaveni zakdzky, provedenim

zakdazky, jeji fakturaci a platbou, musely byt proto nahrazeny kratkodobym bankovnim
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v o2

uvérem. Spolecnost STAFIN a. s. proto v poslednich letech vyuZziva k posileni platebni

schopnosti kontokorentni dveér.

8.2.  Rizeni pracovniho kapitilu a likvidity spole¢nosti STAFIN a. s.

V této kapitole bude analyzovan vyvoj ukazatell ¢istého pracovniho kapitdlu, cash flow
a obratového cyklu penéz. Nésledné pak budou detailngji rozebrany jednotlivé slozky

zminénych ukazatel majici zdsadni vliv na jejich hodnoty.

8.2.1. Cisty pracovni kapitil spole¢nosti STAFIN a. s.

Prvnim bodem hodnoceni efektivnosti fizeni pracovniho kapitdlu a likvidity spole¢nosti
STAFIN a. s. bude vyvoj pracovniho kapitdlu. Z nésledujictho grafu je zfejmé, Ze za
uplynulé obdobi ma Cisty pracovni kapitél rostouci trend. Pro spolecnost STAFIN a. s.
je sice zadouci urcitd vysSe tohoto ukazatele, nebot’ mize predstavovat relativné vysoky
podil volného kapitdlu, ktery lze vyuzit k zajiSténi hladkého priitbéhu hospodatfeni
a sniZzeni finan¢niho rizika. Jeho nadmira vSak neefektivné vaze kapital spole€nosti,

ktery by tak mohl ,,vyd¢lavat" jinde.

Graf ¢. 15: Vyvoj cistého pracovniho kapitdlu a jeho komponent v letech 2009 - 2013
(v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

V souvislosti s Cistym pracovnim kapitdlem a jeho vyslednym hodnocenim je dobré
zahrnout strukturu polozek obézného majetku, nebot’ ne vSechny polozky aktiv, z nichz
se pracovni kapitdl urCuje, jsou skute¢né likvidni (nedobytné pohledavky a neprodejné
zésoby). To sniZuje roli pracovniho kapitdlu jako nastroje operativniho fizeni, coZ lze
diky upravenym hodnotdm ukazatele b&Zzné a pohotové likvidity pozorovat

iu spolecnosti STAFIN a. s.
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8.2.2. Cash flow spole¢nosti STAFIN a. s.

Jako dalSi ukazatel hodnotici financni fizeni spolecnosti STAFIN a. s. bude vyuZzit

vypocet jejiho cash flow. Pojmem cash-flow se rozumi tokova veli¢ina, kterd odrazi

piirastek nebo ubytek penéZnich prostfedkl pfi ¢innosti organizace. Piedstavuje tvorbu

nebo uZiti finan¢nich prostfedkd, resp. Casto jejich rozdil za urcité obdobi. PenéZnimi

prostfedky jsou mySleny penize v pokladné, na bankovnich dctech a ceniny.

Tab. ¢. 8: Cash flow - nepfimd metoda spole¢nosti STAFIN a. s. k 31.12.2013

(v tis. K<)

Stav penéinich prostiedlal a penéinich ekvivalenti na za¢itln icetniho obdobi 3131
Utetni zisk nebo zirita 7 béiné Cinnosti pred zdanénim 171
Odpisy stalych aktiv a umotrovani opravne polozky k nabytému majetku 21259
Zisk z prodeje stalych aktiv -170
Vyuétovane nakladove aroky s vyjimkou kapitalizovanych a vyuctované vynosove uroky 611
CF z prov.éinnosti pred zdanénim a zménami prac. kapitalu 2271
Zména stavu pohledavek z provozni ¢innosti, prechodnych uchi aktiv 24 809
Zména stavu kratkodobvch zavazkai z provozni éinnosti, prechodnych uctl pasiv 4 668
Zména stavu zasob -27179
CF z provozni Einmosti pFed zdanénim 4 569
Vyplacené uroky s vyjimkou kapitalizovanych -886
Ptijaté nroky 275
Zaplacena dafi z prijmu za béznou cinnost a domérky dané za minula obdobi -122

CF z provozni cinnosti 3836
Vvdaje spojené s nabytim stalvch aktiv -34
Ptijmy z prodeje stalvch aktiv 770

CF z investicni ¢innosti 736
Dopady zmén dlouhodobych resp. kratkodobych zavazka -2 584

CF z finanéni Cinnosti -2 584
Cisté zvfseni pendinich prostredkii 1988
Stav penéinich prostiedlai a penéinich ekvivalenti na konci icetniho obdobi 5119

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Cilem finan¢niho fizeni je dosahovat vyrovnaného nebo kladného cash flow. Prestoze

spole¢nost STAFIN a. s. v roce 2013 nedosahovala uspokojivé vySe hospodarského

vysledku, hodnota vygenerovaného cash flow je velice pozitivni. Vliv na celkové cash

flow méla pfedevS§im provozni ¢innost podniku, kterd zahrnovala zajiSténi inkasa

pohledavek z obchodniho styku ve vysi 24,8 mil. K¢ a vyuziti financovéni

podnikatelskych aktivit z kratkodobych cizich zdrojii ve vysi 4,6 mil. K¢. K navySeni
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penéZnich tokl také dopomohly dezinvestice dlouhodobého majetku v hodnoté 770 tis.
K¢. Diky kladnym penéZnim toklim z provozni a investi¢ni ¢innosti mohla spole¢nost

STAFIN a. s. splatit ¢ast svych dlouhodobych zavazkt viici podnikiim ve skuping.

Graf ¢. 16: Vyvoj hodnot cash flow v letech 2011 - 2013 v tis. K¢

20000
0 L1 L

-20000
-40000 /
-60000

/

-80000
-100000
2011 2012 2013
B CF provozni ¢innost -85338 -25334 3836
E==ad CF investi¢ni ¢innost -3389 -320 736
k== CF finan¢ni ¢innost 11965 11086 -2584
exgamCelkové CF -76762 -14568 1988

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Jak je zfejmé z predeslého grafu, hodnoty cash flow za rok 2011 a 2012 jsou alarmujici.
Zaporné saldo z provozni cinnosti zpusobené nepiiznivou ekonomickou situaci,
zvySovanim pohleddvek a snizovanim kratkodobych zavazk, tak muselo byt tlumeno
pfebytkem cash flow 2z finanéni Cinnosti. Postupem doby tedy dochézelo
k nahrazovani kritkodobych zdroji dlouhodobym cizim kapitdlem, coZ se odrdZi

1 v neefektivnim vyvoji €istého pracovniho kapitdlu. Tuto situaci zobrazuje graf ¢. 15.

Graf €. 17: Vyvoj podilu jednotlivych poloZek cizich zdrojti na celkovém cizim kapitalu

v letech 2009 -2013

100% i
80% -—] Kratkodobé bankovni
avéry
60% -+
40% O Kratkodobé zavazky
4 4
20% 1 l H Dlouhodobé zavazky
0% T - T T T

2009 2010 2011 2012 2013

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Z vyse uvedeného grafu je tedy viditelné, ze i pres kladné vysledky cash flow v roce

2013 je zapottebi, aby spolec¢nost STAFIN a. s. zacala vénovat zvySenou pozornost
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finanénimu fizeni v oblasti pracovniho kapitdlu s dopadem na zlepSovani likvidity,

trendu penéZnich toki a rentability spolecnosti.

Ke zvySovani cash flow spole¢nosti STAFIN a. s. by do budoucna mohly napomoci

nasledujici nastroje:

- Rizeni pohledavek (faktoring pohledavek),
- ZvySovani hospodéiského vysledku:
zvySovani obchodni marze,
sniZovani rezijnich néklada,
- Pozitivni vyuzivani ciziho kapitélu (vliv finan¢ni paky),
- Omezovani zasob,
- Zkréceni dob splatnosti faktur zakazniktim,

- ProdlouZeni dob splatnosti faktur dodavateliim.

Posledni tfi zminéné faktory vedou soucasné 1 ke sniZovani obratového cyklu penéz, jez

je tématem nésledujici podkapitoly.

8.2.3. Obratovy cyklus penéz

Jak jiz bylo naznaCeno pii analyze aktivity, vyvoj ukazateli obchodniho deficitu
a obratového cyklu penéz nejsou pro spolecnosti STAFIN a. s. pfiznivé. Doba splatnosti
pohledavek z obchodniho styku je pfili§ dlouhd, coz odrédzi stle se zhorSujici morélka
odbératelti a diky nedokoncené vyrobé roste i doba obratu zdsob. Pro spolecnost to

znamena nutnost ziskavani dodatec¢nych zdroji k profinancovani svych aktivit.

Graf €. 18: Vyvoj veli¢in obratového cyklu penéz v letech 2009 - 2013 (ve dnech)
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014
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Posledni dva roky jsou pro spolecnost STAFIN a. s. obzvlasté neptiznivé, jelikoz doby
obratl zdsob a pohleddvek se vice jak zdvojnasobily oproti rokiim 2009 - 2011. To

v

2011, obratovy cyklus penéz vzrostl v roce 2013 o 61 dnt.

Vysledky predeslych analyz spolecnosti STAFIN, a. s. naznaCuji potifebu zefektivnit
finan¢ni fizeni a controlling v oblasti pracovniho kapitdlu a souvisejicich penéZnich
tokt (likvidity). Nutnost zavedeni controllingovych aktivit ¢i zlepSeni dosavadniho
zpusobu fizeni se tykd predevSim pohleddvek, zdsob a zpiisobu planovani likvidity
spoleCnosti STAFIN a. s. Nésledujici podkapitoly budou zaméfeny na detailngjsi

analyzu controllingovych aktivit ve zminénych oblastech pracovniho kapitélu.

8.3. Analyza pohledavek spolecnosti STAFIN a. s.

Rizeni pohleddvek je uskute¢iiovdno v ekonomickém useku. Controlling pohledavek
zahrnujici jejich uctovéani, monitoring a spravu maji na starosti finan¢ni ucetni pod
zaStitou ekonomického teditele, ktery provadi veskerou analyzu pohleddvek a ma také

na starosti ptipadny proces vymahani pohledavek.

8.3.1. Monitoring pohledavek

Evidence pohleddvek je vedena v tucetnim systému QUIT, jez se dda z hlediska
obtiZnosti a poskytovani riiznych funkci oznacit za zdkladni G¢etni modul. Tento dcetni
software monitoruje pohleddvky dle splatnosti, systém je nastaven tak, aby formou
upominky (pfes e-mail) upozornil pracovniky ekonomického tseku na pohledavky,
které prekroCily dobu splatnosti. Jeho dal$i vyhodou je komptabilita informaci
s databdzi ARES, kdy dochdzi pii zaddvani novych odbérateli do systému k prenosu
zdkladnich ddaji o firmé (pfes identifikacni Cislo zdkaznika) a ziskdni informaci

o platebni morélce v pfipad¢ odvodi DPH.

V tydennich intervalech jsou pro financniho feditele pfipravovdny reporty
o momentdlnim stavu vSech pohleddvek, které zahrnuji rozdé¢leni pohleddvek dle
splatnosti po 30ti dnech (vcetné data vzniku), data jejich splatnosti (v ptipadé
pohledavek po splatnosti se uvadi i pocet dnli prodleni), celkovou vysi pohledavek
a ¢lenéni pohleddvek dle odbératelt. Clenéni faktur dle odbérateld napomaha
spolecnosti STAFIN a. s. ziskdvat prehled o platebni mordlce svych zdkaznikl, coz

usnadnuje eliminovat nebonitni klienty pro dalsi spolupréci.
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Dle vnitfnich smérnic spolecnosti STAFIN a. s. neni vyClenén konkrétni pracovnik
obstardvajici controlling pohleddvek, ten je tak rozprostien mezi zaméstnance ticetniho
odd¢€leni, coz miiZze mit za ndsledek, Ze se tato pro spole¢nost STAFIN a. s. velice

dulezita Cinnost stane spise okrajovou zélezitosti.

8.3.2. Uvérova politika

V letech stavebniho boomu spole¢nost STAFIN a. s. neprovddéla pfi fizeni pohledavek
Zddnou uvérovou politiku, kterd by =zahrnovala zjiStovani bonity odbérateld,
stanovovani odbératelskych limitd ¢i zohlednovani vynost a rizik plynoucich

z poskytovéani dodavatelského tuvéru.

Doznivajici hospodéiska krize prispéla k nepfiznivému vyvoji ve stavebnictvi. To mélo
za nasledek zanik mnoha firem v odvétvi, zostfujici se konkurencni boj

a obecng¢ rapidni zhorSeni platebni (ale i osobni) moralky dluzniki.

Tab. €. 9: Vyvoj pohledavek dle staii v letech 2009 - 2013 (tis. K¢&)

‘ Stari pohledavek 2009 2010 2011 2012 2013
Do lhity splatnosti 76.568 61.441 62.768 54.906 25.028
Do 30ti dni po lhaté 779 119 1.203 2.697 1.508
Do 60ti dni po lhité 24 96 917 39 1.460
Do 180ti dnii po lhiité 710 1.532 7.631 10.487 12.818
Do 365ti dnii po lhiité 466 0 691 7779 9.319
Nad 1 rok 2.317 2.562 22.673 23.250 23.900
CELKEM 80.864 65.750 95.883 99.158 74.033

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Zhorsujici se platebni mordlka odbératelli znateln¢ zasdhla i spole¢nost STAFIN a. s.,
coz zobrazuje i nasledujici graf. Oproti roku 2009, kdy pomér pohleddvek po splatnosti
tvofil minimdlni podil na celkovych pohleddvkach, doslo v roce 2013 k rapidnimu
obratu ve vyvoji. Pohleddvky po splatnosti ptedstavuji majoritni Cast veSkerych

kratkodobych pohleddvek z obchodnich vztaht.

Znatelny vliv na hodnotu nesplacenych pohledavek mé zakézka na stavbu vyrobni haly
pro nejmenovanou spolecnost, se kterou spolecnost STAFIN a. s. v minulych letech jiz

nckolikrat spolupracovala. Posledni zakdzka se vSak jevila od zacatku jako
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problematickd, ze strany investora bylo doddno dvoji zadani pozadavki na stavbu, které
si v8ak vzdjemné odporovalo. Proto bylo se zadavatelem dojedndno osobni jednani, na
némz byly upfesnény jeho pozadavky na stavbu. Béhem stavebni vyroby byl investor
priabézné informovan o prubéhu stavebniho dila a také mu spolecnost STAFIN a. s.
zasilala aktualizovanou projektovou dokumentaci. Investor vSak neprojevoval ze své
strany Zddnou odezvu a po dokonceni stavby podal stiZznost na nedodrzeni smlouvy o
dilo. Nyni odmit4 uhradit posledni fakturu ve vysi 20 mil. K¢, na kterou je jiZz vytvofena
50% opravnd polozka. Spolecnost STAFIN a. s. je od roku 2011 se zminénou
spoleCnosti v soudnim fizeni (pro ucely vypoctu ukazatel likvidity byla tato

pohleddvka uvazovana z 50% jako nedobytnd).

Graf €. 19: Vyvoj pohleddvek dle splatnosti v letech 2009 - 2013
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Problematické pohleddvky maji nezddouci vliv i na prodluzujici se dobu obratu
pohledavek. Doba inkasa pohleddvek je vSak ve stavebnictvi ddna naro¢nou vyrobou
a dlouhym vyrobnim cyklem. Dal$im faktem je nedostacujici mnozstvi zakdzek na trhu,
coz nuti spoleCnost STAFIN a. s. v ramci obchodni politiky ke stdlému sniZovéni

obchodni marze a prodluZovani doby splatnosti vystavenych faktur.
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Graf €. 20: Vyvoj doby inkasa pohledavek v letech 2009 - 2013 (ve dnech)
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Znacny podil na pohledavkach z obchodniho styku ma také jiz zminéné zadrzné, které
muze dosahovat 10% z celkové hodnoty vyrobni zakdzky. Spole¢nost STAFIN a. s. tak
beziro¢né financuje své odbératele (za pfipadné vady na sjednaném dile) po dobu péti
let. Kratkodobé pozastavky ptedstavuji finan¢ni prostiedky, které zdkaznik uvolni az po
bezvadném predani dila k uzivani. Pouzivani tohoto néstroje je pro spole¢nost STAFIN
a. s. znacn€ nevyhodné, jelikoz zadrzené prostiedky se znehodnocuji a také snizuji
potiebnou likviditu spole€nosti. Na druhou stranu nabidka zddrZzného razantné zvySuje

zéjem o nabizené sluzby spolecnosti STAFIN a. s.

Diky predeslym zkuSenostem dospélo vedeni spole¢nosti k nutnosti ovéfovani svych
potencidlnich investor a k diverzifikaci odbératelského portfolia. Potfebné informace
o zdkaznicich ziskava spolecnost STAFIN a. s. z Obchodniho rejstifku Ministerstva
spravedlnosti CR, z databize ARES (Administrativni registr ekonomickych subjekti)
nebo z Zivnostenského rejstitku Ministerstva pramyslu a obchodu CR. P¥i analyze

zékaznika spole¢nost sleduje:

- historii investora (ic¢etni zavérka)
- vlastnické struktury

- predluzeni

- podil zdvazkl nad pohledavkami

8.3.3. Vymahani pohledavek

Pti vymahani pohleddvek vyuziva spolecnost STAFIN a. s. vSech moznych néstroja jak
mimosoudnich, tak i soudniho vyméhani. Zjisti-li se pii tydennim reportu pohledavek,

Ze je nektery z dluznikl v prodleni s dhradou splatné faktury, dojde k telefonické vyzve
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pracovniky ucetniho odd€leni (hlavni ucetni) k zaplaceni. Neuhradi-li odbératel fakturu
do sedmi dnl od telefonické upominky, je mu zasldna pisemnd upominka a dojde
k ptedani piipadu ekonomickému fediteli, ktery se snazi dluZnika osobn¢ kontaktovat
a domluvit se s nim na mozném dal$im postupu. Spole¢nost STAFIN a. s. preferuje
mimosoudni jedndni se zdkaznikem, tudiZ se snazi nalézt feSeni, které by vyhovovalo

obéma stranam (splatkovy kalendéar).

Neuhradi-li odbératel pohleddvku ani po opakované vyzve, je piipad preddn externi
pravni kancelafi a dojde tak k podani Zaloby k soudu. Spole¢nost STAFIN a. s. nyni
eviduje nedobytné pohleddavky ve vysi 1,2 mil. K¢, tyto pohleddvky jsou vétSinou vici

firmam v likvidaci.

8.3.4. Zajist'ovaci instrumenty

Jako zajistovaci instrument vyuziva spolecnost STAFIN a. s. pouze bankovni zaruky
nahrazujici pozastavky z vydanych faktur. Bankovni zdruka je pro pfipadného investora
stejné spolehlivy zajistovaci ndstroj jako zadrzné. Bankovni zaruky budou detailnéji

rozebrany v dalSim textu.

8.4. Analyza zasob spolecnosti STAFIN a. s.

Zasoby spole¢nosti STAFIN a. s. tvorily v roce 2013 podil na obéZznych aktivech

ve vyS§i 32%. Struktura z4sob je zobrazena na nasledujicim grafu.

Graf €. 21: Vyvoj podilu jednotlivych slozek zasob v letech 2009 - 2013 v tis. K¢
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014
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STAFIN a. s. piisobi svou aktivitou v oboru stavebnictvi, proto ke své cinnosti
potfebuje nepfeberné mnozstvi druhii stavebnich matridli, surovin a pracovnich
pomiicek. Pro ptehlednost vede spolecnost k jednotlivym sloZkdm dc¢tu 112 — materiél
na skladé - analytickou evidenci. Typické fizeni z4sob jako u vyrobnich podnikl nelze
v pripadé spoleCnosti STAFIN a. s. do jisté miry aplikovat, jelikoz charakter

a pozadavky kazdé zakazky mohou byt velice odlisné.

Bézny materidl, ktery ma Siroké moznosti uplatnéni, jako jsou napiiklad betonové
smési, kamenivo, pisek, fezivo, Zivice atd. se naskladnuji prubézn¢ béhem roku a jsou
vzdy k dispozici na sklad€. Jak jiz bylo zminéno, spolecnost STAFIN a. s. m4 jiz
provétené portfolio ovétenych dodavatelii, tudiz pti objedndvkiach klade pozadavky
nejen na kvalitu, ale také na nejnizsi cenu. Z divodu minimalizace ndkladl se snazi pii

fizeni zminénych druhli materidli maximaln¢ vyuzivat riznych slev a rabatt.

Ostatni materidl (vétSinou se jednd o vysoce ndkladové polozky) je fizen dle
jednotlivych zakdzek, na néz jsou presné podle rozpoctu vyhotovené objedndvky
potfebného materidlu, které se v rdmci uspor ndkladl na skladovani pribézné dovazeji
na misto vykonu zakdzky. Na fizeni dostateCné vySe materidlti se podili obchodné-
technicky usek, vyrobni usek a tusek zdsobovani. Systém ftizeni materidlu zobrazuje

nasledujici obrazek.
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Obr. €. 9: Proces fizeni zdsob ve spolecnosti STAFIN a. s.
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Zdroj: Vlastni zpracovdni, 2014

Dalsi kategorii zasob tvofi zboZzi, které je prezentovano pozemky. Jednd se o pozemky,
které ucetni jednotka nakupuje za ucelem prodeje a sama je nepouZzivd, nepronajima
a neprovadi na nich technické zhodnoceni. Zminéné pozemky jsou soucasti vystavby
zejména novych bytd, kdy pfi prodeji bytové jednotky dojde i k prodeji ¢asti pozemku,

na némz je vystaven bytovy komplex.

Posledni slozkou zdsob je jiz nékolikrdit zminénd nedokonCend vyroba. Jednd se

o ¢4stecné pozastavené developerské projekty spolecnosti STAFIN a. s., mezi néZ patii:

* Atrium park Hurka Klatovy - projekt bytového komplexu v Klatovech. Celkem se
m¢elo jednat o 100 bytovych jednotek v Sesti sekcich (samostatné etapy vystavby)
A - 15 bytt, B - 19 bytd, C - 16 bytl, D - 15 bytl, E - 19 bytd, F - 16 byt. Kazda
sekce vystavby md byt zahdjena po dokonceni a prodeji vSech bytovych jednotek té
pfedchézejici. Bohuzel ekonomicky vyvoj] umozZnil vystavbu pouze etapy
A (15 bytovych jednotek), kde jsou zatim od listopadu 2013 prodany 3 byty.

»  Bytové domy Nepomuk - Zeleny Dul - v ramci projektu Zeleny Dil mélo byt
postaveno pét bytovych domt (BD1 - BDS5) v lokalit¢ Na Danickich

ve meésté¢ Nepomuk. V kazdém bytovém domé je situovano 6 bytovych jednotek,
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znichZ dvé jsou koncipovdny jako mezonetové byty. Vystavba bytovych domi
méla opét probihat ve dvou etapdch. V prvni etapé byly v listopadu 2007 dokonceny
2 bytové domy BD4 a BDS5. Ve druhé etap¢ byl zahdjen a dokoncen pouze bytovy
dim BD2 (prodany 3 byty z 6), zbylé dva bytové domy (BD1 a BD3) jsou ve fazi
hrubé stavby.

Nedokoncend vyroba spolecnosti STAFIN a. s. tedy zahrnuje ndklady na zminéné
developerské projekty a naklady souvisejici s nedokoncenou vystavbou bytovych domi

BD1 a BD3 v Nepomuku.

V oblasti fizeni materidlti 1ze spole¢nost STAFIN a. s. vzhledem k oboru jeji ¢innosti
oznacit za efektivni. Pozornost spoleCnosti by méla byt zaméfena na fizeni
pozastavenych developerskych projekti a jejich negativni dopad na hospodateni

spolecnosti.

8.5. Analyza Fizeni cash flow a likvidity STAFIN a. s.

Spolec¢nost STAFIN a. s. vyuziva ke kratkodobému financovéni a zajiStovani potiebné
likvidity kontokorentni dvér a bankovni zdruky, kratkodobé zdvazky z obchodnich
vztaht a jiZz n€kolikrat zminované pozastavky, které uplatiiuje viaci svym dodavatelim

a subdodavateltim.

Vyhodou pro zajistovani likvidity spolecnosti STAFIN a. s. je novela zdkona o DPH.
Od 1. ledna 2012 se totiz zcela zménil zpusob uplatiiovani DPH u stavebnich nebo
montdznich praci. Rezim pfeneseni danové povinnosti (tzv. revers charge) je v rdmci
mechanismu uplatnovani DPH rezimem specifickym. Na rozdil od béZného
mechanismu uplatiovdani DPH, kdy povinnost pfiznat a zaplatit dain na vystupu za
uskutenéné zdanitelné plnéni ma poskytovatel, v rezimu pieneseni danové povinnost je
povinnost pfiznat a zaplatit dafi na vystupu pienesena na pifjemce plnéni*.
Odpovédnost za uplatnéni DPH a potencidlné i za thradu DPH spravci dané pak nese
zejména odbératel. Vyhodou tohoto systému je stabilizace firemni cash flow

a celkové zjednodusi systému inkasa a vratek DPH. [32]

2 Plitce, ktery dotéené zdanitelné plnéni uskutecnil, vystavi dafiovy doklad, kde oproti b&Znému
dafiovému dokladu neuvede vysi DPH — na misto toho uvede sdé¢leni, Ze vysi dané je povinen doplnit
a priznat platce, pro kterého bylo plnéni uskute¢néno.
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8.5.1. Kontokorentni uvér

Spolecnost STAFIN a. s. ¢erpa kontokorentni dvér, ktery je poskytovidn na béZném uctu
spolecnosti. Jednd se o variantu piedem schvélené kratkodobé pljcky do limitu dle
bonity klienta. Na rozdil od pijc¢ky je kontokorentni tvér Cerpan az v okamZiku
nulového ziistatku na béZném uctu. Kontokorentni Gvér je mozné Cerpat opakovang, a to
az do vySe schvéleného limitu. KaZdym ptichodem finan¢nich prostfedkd na béZny ucet
je uveér priubézné splacen. VyuZivani kontokorentniho dvéru banka udro¢i specidlni

urokovou sazbou, drok je vSak placen pouze z Cerpané Castky.

Spolecnost STAFIN a. s. pouzivd ke svému financovdni dvérovou linku ve vysi
60.000.000 K¢, z toho 20.000.000 K¢ piedstavuje kontokorentni uvér a zbylych
40.000.000 je vyuzivano na bankovni zaruky. K zajisténi tvérové linky ma spolecnost
STAFIN a. s. v zdstavé objekt v obci Tiemosnd u Plzné, jenz zahrnuje kanceldiské

prostory a manipulaéni a skladovaci plochy o vyméfe 20 000 m*.

Ucel kontokorentniho tvéru, ktery vyuZivd spole¢nost STAFIN a. s., je financovani
provoznich potfeb. Smlouva o kontokorentnim Gvéru je uzaviena vzdy na 1 rok. Uroky
z kontokorentniho tvéru jsou odvozovany od 1M PRIBOR, jejich platba je provadéna
mésicn€. Tento typ uveéru je zpravidla Cerpan na bazi rocni obnovy. Pro spolecnost je
tento bankovni produkt vyhodny, jelikoZ zajistuje stdlé prostiedi a jistotu ziskani
penéZnich prostiedkill. Jeho nespornou vyhodou je moznost ¢erpani a splaceni dle potieb
spolecnosti STAFIN a. s. Ve srovnédni s revolvingovym uvér je sice ndkladnéjsi, ale
u revolvingového tuvéru je nutné predklddat Zadost o jeho cerpani, coZz zvySuje

administrativni agendu a prodluZuje dobu pro ziskdni finan¢nich prostiedki.

8.5.2. Bankovni zaruky

Dal$im bankovnim produktem, ktery spolecnost STAFIN a. s. vyuzivd, jsou bankovni
zéruky nahrazujici dlouhodobé pozastavky. Jednd se o ndstroj slouzici jako zajiSténi
podnikovych aktivit spoleCnosti. Bankovni zdruka patii v dneSni dobé k jednomu
z nejuzivanéjSich zajiStovacich instrumentl, zejména pak ve stavebnictvi. Vznikd
pisemnym prohlaSenim banky v zdrucni listin€, Ze uspokoji véfitele do vysSe urcité
finan¢ni castky, jestlize dluznik nesplni urcity zdvazek a véfitel splni podminky

stanovené v zaruéni listiné€.

Je-li s odbératelem domluveno zadrzné z celkové ceny sjednané ve smlouvé o dilo,

uhradi dluznik v dobé¢ splatnosti faktury pouze 90% - 95% (dle dohody) dluzné castky,
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zbytek si obvykle ponechd po dobu 60ti mésict (zdru¢ni lhata) jako prostiedek
k zajiSténi piipadnych vad na zhotoveném stavebnim dile. Smluvni zadrzné je pro
spolecnost STAFIN a. s. velice dulezity instrument k ziskdvani a udrZeni si stavajicich
zékaznikii, na druhou stranu velice zhorSuje cash flow spole¢nosti. Pro zachovani
likvidity vyuziva spolec¢nost STAFIN a. s. bankovni zaruky, které ji po vystaveni zaruky
bankou umoznuji ziskat celou vyfakturovanou ¢4stku od investora. Ndklady na tuto
bankovni sluzbu pfedstavuji zdvazkovou odménu 1,3% p. a. z ¢astky zaruky (placena

Ctvrtletné) a poplatek za vystaveni zaruky ve vysi 2.000 K¢.

8.5.3. Kratkodobé zavazky z obchodnich vztahu

V neposledni fadé se na provoznim financovani podileji 1 kratkodobé zdvazky
z obchodnich vztahi. Nasledujici tabulka zobrazuje clenéni zdvazk dle lhaty

splatnosti.

Tab. ¢. 10: Ptehled vySe zdvazkli z obchodnich vztahti dle lhiity splatnosti
k 31. 12. 2013 (v K¢)

Stari zavazkua Hodnota Hodnota obchodnich Hodnota
z obchodniho styku celkem zavazKku zadrzného
Do lhiity splatnosti | 28.627.937 14.925.075 13.702.862
Do 30 dnu po lhute | - ., .o, 6.618.924 1.042.430
splatnosti

Do 60 dnu po lhuté | | ), .., 633.955 382.378
splatnosti

Do 180 dni po 4.201.383 688.176 3.513.207
lhité splatnosti

LIS IR 2 2.944.169 1.627.988 1.316.181
lhiité splatnosti

Nad 1 rok 5.473.833 2.309.317 3.164.516

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

7. predeslé tabulky je patrny vyznamny podil smluvniho zadrZzného na zdvazcich
z obchodnich vtahti spolecnosti STAFIN a. s. Pro zajiStovani potiebné likvidity hraje
tento ndstroj velice diileZitou roli, proto jeho nabidka ve smluvnich podminkach zvySuje

pro odbératele, jako je spole¢nost STAFIN a. s., zdjem o vyuzivani sluZeb dané firmy.

Hodnoty v tabulce zobrazuji veskeré zavazky z obchodnich vztaht spole¢nosti STAFIN

a. s. Velikost zadrzného do lhtty splatnosti ve vysi 13,7 mil. K¢ predstavuje dlouhodobé
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pozastavky splatné az v letech 2015 - 2017. V ucetnictvi jsou tedy vedeny jako
dlouhodobé zdavazky z obchodnich vztahii a ptedstavuji pro spole¢nost STAFIN a. s.

dlouhodoby bezirocny tvér.

Zadrzné s dobou po Ilhité splatnosti do 60 - 180 dnl jsou vétSinou kratkodobé
pozastavky, u kterych jest€¢ nedoslo kvili nedodrzeni terminu dodavatelem k pieddni
stavebniho dila. Pozastdvky po lhuté splatnosti delsi neZ 180 dnti jsou obvykle ¢4stky,

o0 jejichz vraceni si dodavatelé po vyprSeni zaru¢ni lhlity nezazadali zpét.

Mezi obchodnimi zdvazky po lhité splatnosti patfi i zdvazky viOCi spifiznénym
spoleCnostem ve skupiné. Jednd se o neuhrazené platby ndjemného kancelafskych
prostor (4.744.644 K¢) a pozemku (115.440 K¢) viaci spfiznénym spolecnostem.
Zminéné zavazky budou v budoucnu uhrazeny, avSak jejich thrada se neocekava do
konce roku 2014, z tohoto divodu by mély byt piesunuty do dlouhodobych obchodnich

zdvazkl, aby neovliviiovaly vypocty ukazatell likvidity a ¢istého pracovniho kapitalu.

8.5.4. Financ¢ni plan

Jak jiz bylo naznaceno v piedchozi kapitole, ve spolec¢nosti STAFIN a. s. zcela chybi
jakékoliv strategické finan¢ni planovani a plany zahrnujici fizeni kazdodenni likvidity.
Financ¢ni planovéni je ve spolecnosti STAFIN a. s. zaloZeno na intuitivnim stanoveni
potiebnych zdroji financovéni, které se opird o sestavené rozpoCty rozjednanych
stavebnich zakdzek. Ddle také ve spolecnosti nedochazi ke kratkodobému (obdobi tydne
az mesice) finanénimu fizeni, coZ potvrzuje i trend v nizké hodnoté penézni likvidity.
Ve spolecnosti jsou sice sledovany splatnosti pohleddvek a zdvazki, ale postrada se zde
komplexni planovani a kontrola veSkerych pif{jmi a vydaji a s tim souvisejici

zajiStovani potfebnych penéZznich prostiedki.
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9. Vyhodnoceni efektivity controllingu a financniho Fizeni

ve spole¢nosti STAFIN a. s. a navrhy na mozna zlepSeni

V nasledujicich podkapitoldch budu predneseny ndvrhy na moZnd zlepSeni v oblasti
fizeni pracovniho kapitdlu, likvidity a celkového zefektivnéni financniho fizeni ve
spolecnosti STAFIN a. s. Momentédlni situace totiz vyZaduje vice nez kdy diive
zefektivnéni veskerych podnikovych procest spolecnosti od vyroby aZ po management.
Jedin€ tak se bude moci stat spoleCnosti STAFIN a. s. uspéSnou v konkurenénim

prostiedi a pfi tvorbé konecné cenové nabidky.

9.1. Rizeni pohledavek

Hlavnim cilem tvérové politiky spolecnosti STAFIN a. s. by neméla byt minimalizace
pohleddvek zahrnujicich mimo jiné i nedobytné pohledavky, ale snaha o maximalizaci
prodeje. Realizace uvérové politiky spole¢nosti STAFIN a. s. by méla byt zformovéana
dle jasnych zédsad a zdroven by mélo dochdzet k jejich dodrzovani. Analyza pohledavek
ukdzala, Ze spoleCnost STAFIN a. s. by se méla soustfedit spiSe na monitoring
pohleddvek a tdvérovou politiku zahrnujici piisnéjs§i hodnoceni bonity odbératelil

(ur¢ovani podminek, za kterych bude poskytovan dodavatelsky tver).

Kvalitni monitoring pohleddvek by se mél odvijet od ,,pravdivého a vérného" zobrazeni
skutecnosti v ucetnictvi. Proto by se m¢la spolecnost STAFIN a. s. zaméfit na analyzu
svych kratkodobych pohleddvek a zdvazkli z obchodniho styku a zvazit, zda neni
vhodné predctovat nékteré polozky do dlouhodobych pohleddvek a zavazkl
z obchodniho styku. V obou ptipadech se jednd o hodnotu dlouhodobych pozastavek
(zddrzného), které spolecnost eviduje jako kriatkodobé. Zadrzné piedstavujici
pohledavku ¢i zdvazek splatny aZz za tfi roky, tak maze zkreslovat ukazatele finan¢ni

analyzy.

Jelikoz jsou pohleddvky z obchodnich vztahli vyznamnou polozkou pracovniho
kapitdlu, méla by spolecnost STAFIN a. s. vymezit konkrétniho pracovnika
ekonomického dseku, ktery by zastitoval veskerou problematiku fizeni pohleddvek (od
analyzy odbératelit az po vymahéni pohleddvek) ve spoluprici s ostatnimi ¢leny tymu.

To by zajisté napomohlo k efektivnéj$Simu fizeni pohleddvek.

Ukolem controllera pohleddvek by bylo, mimo jiné, hodnoceni bonity odbérateli.

Specializovany pracovnik by mohl analyze potencidlnich a soucasnych investorQ
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vénovat vétsi Casovy prostor, hodnoceni bonity by tedy mohlo jit vice do hloubky. Tato

¢innost by byla provddéna, dle zvdZeni spolecnosti STAFIN a. s., jen u vybranych

skupin odbérateld, jako jsou novi investofi, stili zdkaznici spolecnosti ¢i zakazky od

urCité vyse hodnoty stavebniho dila. Ke komplexni analyze hodnoceni bonity je

zapotfebi vyuZivat vSech moZnych volné pfistupnych informacnich zdroji (vyro¢ni

zpravy, webové stranky, riizné databaze, zkusenosti ostatnich firem na trhu, atd.). Pii

hodnoceni bonity odbératelli by mély byt sledovany zejména nésledujici kritéria:

Meésicni obrat

Pomér doby inkasa pohleddvek a doby obratu zdvazkii

Ukazatel urokového kryti - pomér EBITDA ku ndkladovym tdrokiim by mél byt
vys$si nez jedna.

Ukazatele likvidity - vysledné hodnoty ukazatel mohou byt sice zkresleny, ale
rdmcov¢ poukazuji na stav hodnocené firmy. Indikdtorem firemni likvidity miZe byt
také porovnani priimérnych mési¢nich ndkladl na socidlni zabezpeceni a zdravotni
pojisténi (vykaz ziskl a ztraty) a zdvazkl ze socidlniho zabezpeceni a zdravotniho
pojisténi. Nedojde-li v priibé¢hu roku k radikdlnim persondlnim zméndm, mély by se
hodnoty obou veli€in pfiblizné shodovat. To dokazuje, Ze zkoumand spolecnost neni
v platebni neschopnosti a hradi své zdvazky vici spravé socidlniho a zdravotniho

pojisténi.

Kone¢nym vystupem by pak mohla byt prehlednd tabulka sledovanych kritérii

zohlednujici prvky kriteridlniho hodnoceni.
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Tab. ¢. 11: Tabulka hodnoceni bonity odbérateli

Kritérium

- meésicni obrat

- zadluZenost

- likvidita

Historie
- aktivita

- cash flow

- platebni mordlka

- mira partnerstv{

Spoluprace
- ochota spolupréce

- kapitdlova struktura

Charakteristika podniku
- postaveni na trhu

- délka pisobeni na trhu

Odvétvi - vyvoj odvétvi
Ostatni - zajiSténi pohledavek
Celkem X 100%

Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [16]

Kvalitni a pravidelné hodnoceni odbératelti by mohlo slouzit jako preventivni opatfeni
vzniku nedobytnych pohleddvek. Z predeslé kapitoly je ziejmé, Ze k eliminaci sport
vyplyvajicich z dodavatelsko-odbératelskych vztahd, je zapotfebi sepsdni detailni

a jednoznacné smlouvy o dilo, kterd mtiZze byt rozhodujicim faktorem v soudnim fizeni.

Spolecnost STAFIN a. s. by také méla pii fizeni pohleddvek vyuZivat hmotné
zainteresovanosti a motivace pracovnikii ekonomického a obchodné-technického tseku
na inkasu pohleddavek. Hodnoceni by probihalo v mésicnich intervalech a odména by
tvofila variabilni sloZku mzdového ohodnoceni, vySe prémie by se odvijela od procenta

v€as uhrazenych faktur k celkovému poctu splatnych faktur daného mésice.
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9.2. ZlepSeni marketingovych aktivit

Vysledky vyhotovenych analyz spolecnosti STAFIN a. s. poukdzaly na dlouhodoby
problém nedokoncené vyroby, ktery zplsobuje, Ze jsou penézni fondy spoleCnosti
STAFIN a. s. neefektivné vazany v obéZnych aktivech. Tento fakt ma vliv i na vysoké
hodnoty ukazatele Ccistého pracovniho kapitdlu. DalSim problémem muze byt
skutecnost, Ze se dd minénd nedokoncend vyroba oznacit za velice mdlo likvidni slozku

pracovniho kapitdlu spoleCnosti.

Problém nedokoncené vyroby piedstavuji dva pozastavené developerské projekty
bytovych komplext zahrnujici kompletni projektovou dokumentaci a zahdjenou

vystavbu dvou bytovych domt.

Resenim této situace by mohl byt odprodej projektt jinému podnikatelskému subjektu
(specializované developerské spole¢nosti). Uvazi-li se vSak situace na trhu obecné,
zejména na trhu realit, byla by tato moznost velice obtizna. S velkou pravdépodobnosti
by muselo dojit k odprodeji projektli za sniZenou cenu, kterd by nejspiS nepiinesla

spolecnosti STAFIN a. s. zadny zisk.

Druhou moZznosti by pro spolecnost STAFIN a. s. mohl byt nértist zdjmu o hotové
bytové jednotky, pfipadné i o planovanou vystavbu. Toho by $lo docilit diky intenzivni
marketingové kampani, kterd by vSak spole¢nosti pfinesla dalsi vicendklady. I pres fakt,
Ze marketing v oboru stavebnictvi je do jisté miry znacné specificky, jelikoZ portfolio
zékaznikl a investort je velice rtiznorodé, maji né¢které developerské spoleCnosti obtize
zaujmout svou nabidkou potenciondlni klienty. Firmy ve stavebnictvi maji obecné
potize zaméfit svou Cinnost na konkrétni zdkaznicky segment, jako je to
v automobilovém C¢i elektrotechnickém priimyslu, jeZ se umi velice pruzn¢ prizpisobit
zékaznickym poZzadavkim. To je pochopiteln¢ dané charakterem a naro¢nosti
(i finan¢ni) vyrobniho cyklu, ale mnohé projekty postradaji peclivou propracovanost
podnikatelského zdméru, coz je ptipad i spolecnosti STAFIN a. s., jejiZ marketingova
strategie je nedostacujici. Pocinaje pocatecnim zmapovanim poZadavkii a poptavky
v dané lokalit¢ (v ptipad¢ obou developerskych projekti) po nedostacujici
marketingové aktivity, které by zvySily zdjem o dokoncené byty. Spole¢nost STAFIN
a. s. by se proto méla v ndsledujicim obdobi soustfedit na lep$i vyuziti néstroji
marketingového mixu, zejména na vyuZiti reklamy, jez by upoutala pozornost na
stavajici developerské projekty. Do podvédomi zdkaznika (Siroké vefejnosti) by se méla

dostat jako solidni obchodni partner s dlouholetou zkuSenosti na trhu a kvalitnimi
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vysledky své Cinnosti, které zajistuji spokojené bydleni v pifjemné a klidné lokalité.
Spolecnost STAFIN a. s. by také mohla zvézit spoluprici s vybranym finan¢nim
ustavem a nabizet potencidlnim zdkaznikim moZnost sjedndni vyhodného financovani

(zajisténi hypotecniho tvéru).

9.3.  Snizeni vySe limitu bankovnich zaruk

Jak jiZz bylo zminéno, vyuZivani bankovnich zdruk namisto poskytovani zadrZzného
u vystavenych faktur je nutnym prostiedkem k zajiStovani podnikového cash flow
a likvidity. Kromé toho, poskytuje-li banka dané firmé¢ bankovni zaruku, je z pohledu
zdkaznikd zvysena solidnost podniku, jelikoZ dochdzi ze strany odbératele k omezeni

rizik spojenych s nesplnénim zdvazkii vyplyvajicich ze smlouvy o dilo.

Sjednand bankovni zaruka vSak muze mit pro spolecnost STAFIN a. s. i urcitd rizika,
nebot’ ma nastaveny limit Cerpani na bankovni zaruky do vySe 40 mil. K¢. V piipadé
vzniklych vad béhem zaru¢ni lhity mize dojit k neshod€ ze strany investora ohledné
jejich ndpravy. Odbératel tak muiZe uplatnit narok na plnéni banky z titulu bankovni
zéaruky, kdy po splnéni administrativnich podminek uvede, Ze spolecnost STAFIN a. s.
neodstranila vady dle sjednané dohody, a tudiz nebyly splnény podminky stanovené
v zéaruéni listin€. Bankovni tstav po predloZeni pisemné vyzvy k plnéni bankovni
zéruky proplati investorovi danou castku bez kontroly, zda je poZadavek opravnény.
Spolecnosti STAFIN a. s. tak mohou byt neoprdvnéné strzeny penéZni prostredky,
i kdyZ na své néklady provedla opatfeni na odstranéni vad. Jedna-li se o velkou stavebni
zakdazku (napf. vyrobni hala), nabyva sjednand Castka vyznamnych hodnot. Z toho
divodu by méla spolecnost STAFIN a. s. zvazit vysi limitu na bankovni zaruky, jelikoz

vyCerpané ¢astky jsou jiZz po odbératelich velice obtiZzné vymahatelné.

9.4. Zavedeni finan¢niho planovani

Spolecnost STAFIN a. s. postrddd realizaci finan¢nich planti na bazi strategického

finan¢niho planu a pldnu zajistovani kazdodenni likvidity.

9.4.1. Strategicky finan¢ni plan

Dlouhodoby finan¢ni plan (strategicky) uleh¢i rozhodovani ve finan¢nich otdzkach
apomuze splnit stanovené cile, nebot’ zaujimd v soustavé funkcnich plant klicové
postaveni. Strategicky plan totiZ piedstavuje urcitou integrujici slozku strategického

plédnu, do kterého se promitaji jeho finan¢ni efekty i finan¢ni ndroc¢nost. Vzhledem
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k tomu, Ze se ndroky na omezené financni zdroje projevuji pravé ve finanénim planu
v podobé vyuziti vlastnich a cizich prostfedkl,, poskytuje dlouhodoby plan zdsadni
informace pro korekce urcitych funkénich plan. Mimo jiné diky finan¢nimu planu
muze spole¢nost STAFIN a. s. 1épe urcovat svoji budouci miru zadluzenosti a likvidni

situaci.

Zavedenim dlouhodobého financniho pldnovani by spole€nost STAFIN a. s.

7 M

zefektivnila finan¢ni fizeni v ndsledujicich oblastech:

» Investicni rozhodovdni - ma-li spolecnost v daném obdobi pofizovat urCitou
investici a jaké mnozstvi financnich prostiedkl na ni miZe byt uvolnéno.

» Kapitdlova struktura - predstavujici miru zadluZeni spolecnosti STAFIN a. s.

»  Struktura hmotného a nehmotného majetku

»  Pracovni kapitdl - tizeni pohleddvek a zavazk.

» Dividendovd politika

Spolecnost STAFIN a. s. pouziva ke svému fizeni funkciondlni organizacni strukturu

skladajici se z usekl zobrazenych na nasledujicim obrazku.

Obr. €. 10: Zjednodusena organizacni struktura spole¢nosti STAFIN a. s.

Vedeni

| spolecnosti

Ekonomicky
usek

Divize obchodni Divize stavebni D.'Vlze , Developerska
fipravy vyroby RLoieklone divize
‘ P | pfipravy

Zdroj: Vlastni zpracovdni, 2014

Finan¢ni plan spolecnosti STAFIN a. s. je tvofen pouze na zdklad¢ sjednanych zakazek
pro celou organiza¢ni jednotku, tim pddem zahrnuje celkovou stavebni vyrobu
spole€nosti. Pro jednotlivé divize spolecnosti STAFIN a. s. jsou zpracoviany pouze
vyrobni kooperace. Financ¢ni pldn spolecnosti se vilbec nezabyva vnitropodnikovym
ucetnim okruhem, a tak nejsou vedeny zadné interni syntetické a analytické ucty
v jednotlivych kooperujicich divizich. Vysledkem je, Ze spolecnost STAFIN a. s.
eviduje pouze celkové interni vynosy a ndklady. Zminény systém neni dostacujicim

96



podkladem pro efektivni fizeni jednotlivych divizi se zaméfenim na dcelné finan¢ni
hospodareni spolecnosti STAFIN a. s. Struktura finan¢niho planu, kterd nezohlediuje
finan¢ni udaje jednotlivych divizi spolecnosti STAFIN a. s. neumoZiuje dusledné
uplatnéni controllingovych aktivit. Diky tomu neni mozné raciondlné fidit strukturu

nakladu.

Pro spole¢nost STAFIN a. s., je velice obtiZzné, ne-li nemoZné, stanovit predikci vyvoje
trzeb za podnik jako celek, nebot’ sviij budouci vyvoj nelze odvozovat z informaci
plynoucich z vyvoje celkového stavebnictvi. Trend vyvoje stavebnictvi se totiz sklada
z kiivek vyvoje jednotlivych segmentl (pozemni stavitelstvi, developerskd cinnost,
vodohospodéiské stavby, specidlni stavby, inZenyrské stavby), které vykazuji odliSny
trend vyvoje. Spolecnost STAFIN a. s. by tedy pfi predikci finan¢niho planu neméla
vychdzet z predpokldadaného trendu celkového stavebnictvi, ale méla by provést
predikci vyvoje na jednotlivych segmentech trhu, na kterych provadi svou
podnikatelskou Cinnost (stavebni vyroby - pozemni, inZenyrské prace, specidlni stavby,
projektova cinnost, developerskd cinnost). Prognézy vyvoje trzeb by tedy mély byt

sestavovany desagregovang pro jednotlivé segmenty zvIast'.

Ukolem spoleénosti STAFIN a. s. by méla byt také specializace jednotlivych divizi na
urcité segmenty stavebniho trhu. CoZ znamena4, Ze jednotlivé divize by mély byt ruciteli
pro stanovené segmenty, na konkrétnim segmentu by tedy provadéla externi fakturaci
pouze jedna divize. Ostatni useky spolecnosti STAFIN a. s. by zminénému segmentu
mohly poskytovat sluzby pouze v ramci internich subdodavek, ¢imz by byly vyuZzivany
komplexni moznosti spole¢nosti STAFIN a. s. Financ¢ni plan spolec¢nosti STAFIN a. s.
by tak pokryval jednotlivé segmenty stavebniho trhu v kiiZové vazbé na jednotlivé

useky spolecnosti.
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9.4.2. Kratkodobé finan¢ni planovani

Predchozi analyzy, zejména ukazatelé likvidity, ukdzaly, Ze ma spolecnost STAFIN a. s.
znacené rezervy pri fizeni likvidity. Nizkych hodnot pak spole¢nost dosahuje v piipadé
okamzité likvidity.

Graf ¢. 22: Vyvoj ukazatela likvidity pro roky 2009 - 2013

3
2,5
2 i i =i B&Zna likvidita
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Zdroj: Vlastni zpracovdni dle [45], 2014

Zékladem fizeni likvidity by mélo byt pfedevSim =ziskdni piehledu o aktudlni
a oCekavané finan¢ni pozici v jednotlivych oblastech fizeni firmy. Klicovym ndstrojem
fizeni likvidity je pak plan likvidity, ktery informuje o disponibilni hotovosti

v budoucnu.

Pro potieby fizeni likvidity je nutné transformovat z roc¢nich rozpocti piehledy
ocekdvanych provoznich, investi¢ni a financnich pfijmi a vydaja. V dob¢ kratSi nez
jeden mésic neni prakticky realizovatelné drzet se ucetnich vykazl. Pro zajisStovani
kazdodenni likvidity (pohotové likvidity) je pro spole¢nost STAFIN a.s. vhodné
sestavovat plan likvidity formou tabulky, kterd prostym zplisobem zobrazuje polozky
piijmil a vydaji planovaciho obdobi. To umozni spole¢nosti STAFIN a. s. efektivni
finan¢ni fizeni na bazi cash flow, které eliminuje mozna rizika souvisejici s platebni
neschopnosti. Navrh moZného ¢lenéni planu likvidity pro spolecnost STAFIN a. s.

zobrazuje nésledujici tabulka.
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Tab. €. 12: Plan denniho fizenfi likvidity spole¢nosti STAFIN a. s.

Plan likvidity - fixni ¢ast 1.3.2014 2.3.2014 ... 31.3.2014 1.4.2014

Zalohy na energie

Vyplata mezd

Sociélni odvody

Platby pojisténi

Dané a poplatky

Platby ndjemného za kancelédiské
prostory

Ptijaté nijemné za prondjem aredlu
TifemoSnd

Zabezpeceni objektu

Platby za internetové pfipojeni

Pausalni poplatky na mobilni
telefony

Ostatnf fixni pt{jmy

Ostatni fixni vydaje

Saldo fixnich pfijmi a vydaja

Plan likvidity - variabilni ¢ast 1.3.2014 2.3.2014 31.3.2014 1.4.2014

Splatné vydané faktury

Splatné vystavené faktury

Ptijaté droky

Zaplacené droky

Vyuctovani DPH

Vyplata cestovného

Piijaté zdlohy

Vydané zilohy

Ostatni variabilni pi{jmy

Ostatni variabilni vydaje

Saldo variabilni prijmu a vydaji

Celkové saldo

Zdroj: Vlastni zpracovdni, 2014
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Zavér

Cilem této diplomové prace bylo provedeni analyzy controllingovych aktivit
ve spolecnosti STAFIN a. s. Hodnoceni bylo provedeno se zaméfenim na finan¢ni
controlling (controlling pracovniho kapitalu a likvidity) v kontextu podpory finan¢niho
fizeni. Na zdklad¢ zjiSténych vystupli byla zhotovena formulace mozZznych opatfent,
ktera miZe spolecnost STAFIN a. s. vyuzit k zefektivnéni svého finan¢niho
managementu. Vystupy z praktické Casti diplomové prace byly podepieny teoretickym

zakladem, jemuz byl vénovéan prvni usek prace.

Vysledky SWOT analyzy zkoumajici externi a interni prostfedi spolec¢nosti STAFIN
a. s. identifikovaly n€kolik faktorti, které by mohly snizovat efektivitu finan¢niho fizeni

ve spolecnosti.

Segment stavebnictvi suZuje ekonomickd recese predstavujici nedostatek stdtnich
1 soukromych zakdzek a utazené bankovni kohoutky. Zasadné klesaji obraty 1 zisky, coz
ma za nésledek krach desitek ceskych stavebnich firem. Pro stavebnictvi je, vice neZ pro
jiné sektory ekonomiky, diileZité, jak se bude vyvijet celkova hospodaisk4 situace v CR,
nebot’ je znacné zdvislé na tuzemském trhu. Ekonomickd krize a s ni spojeny pokles
pfijmil statniho rozpoctu znamenal sniZeni vefejnych investic, coZ postihlo zejména

sektor stavebnictvi. Doslo i ke znejisténi privatni sféry, jez prestala investovat.

Stavebni trh v Ceské republice je specificky velkym objemem finanénich tokd pfi
relativné nizkych marzich, z ¢ehoZz plyne pomérné vysoké riziko oboru. S klesajici
poptdvkou jsou vSak stavebni firmy nuceny, aby obstaly v Siroké konkurenci, své marze

dale snizovat. Tento fakt pfisp¢€l k poklesu vynost stavebnich firem.

Nastava tak otdzka, zda i naddle mluvit o krizi ve stavebnictvi, ¢i vzhledem k vySe
uvedenym faktim povazovat a nazyvat momentdlni situaci setrvalym stavem.
V nasledujicich letech se dd predpoklddat postupné stabilizace ekonomiky. Stavebni

boom z ptredchozich let vSak jiz o¢ekavat nelze.

Zminéné faktory externiho prostiedi mély pochopitelné vliv i na spolecnost STAFIN
a. s. Pii interni analyze byl zjiStén negativni vyvoj ukazateli rentability, ktery je
zapii¢inén nizkou hodnotou vyprodukovaného zisku. To je zplisobeno poklesem
poptavky a nedostacujici ziskovou marzi. Déle byly vypocteny nizké hodnoty ukazatelt

likvidity, které by do budoucna mohly znamenat zvySené riziko platebni neschopnosti
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spolecnosti STAFIN a. s. Rozbor finan¢niho fizeni byl tedy sméfovan k analyze pficin

klesajictho trendu zminénych ukazateld.

s v

Zasadni vliv na financ¢ni fizeni ve spole¢nosti STAFIN a. s. mé finan¢ni politika, kterad
je ovlivnéna oborem podnikéni, a ddle pak vlastnicka struktura podpoiend funkciondlni
organizaCni strukturou spoleCnosti. Finan¢ni fizeni je tak zdvislé na rozhodnutich

ucinénych generdlnim feditelem, resp. jedinym akciondfem spolecnosti STAFIN a. s.

Analyza ddle poukdzala na dilezitost fizeni pracovniho kapitdlu, nebot’ pfedstavuje
vyznamnou polozku celkovych aktiv spolecnosti STAFIN a. s. Efektivni fizeni
jednotlivych slozek pracovniho kapitdlu by tak mohlo pozitivné piasobit na vyvoj

parametrt cash flow, ukazatell likvidity a €istého pracovniho kapitélu.

Rozbor controllingu jednotlivych komponent pracovniho kapitdlu a likvidity ukazal
nasledujici vystupy. V oblasti fizeni pohleddvek dochdzi celkem k uspokojivym
vysledkiim, zejména co se tyCe inkasni politiky. Pozornost by zde méla byt vénovéna,
diky upadajici platebni morélce, ucinnéjSimu fizeni uverové politiky spolecnosti

STAFIN a. s.

Vzhledem ke specifickym pozadavkim kazdé zakdzky se da fizeni v oblasti
materidlovych tokd oznacit za efektivni. Znatelny problém vSak nastdva v piipadée
nedokoncené vyroby, kterd je ovlivnéna vyvojem (pozastavenim) developerskych

projektli spolecnosti.

V oblasti fizeni likvidity a zajistovani finan¢nich zdroji bylo zjisténo par slabin.
Nedostacujici produkce hospodarského vysledku a zdaporné hodnoty cash flow
z minulych let zt€Zuji finan¢ni fizeni spolecnosti STAFIN a. s. Dlouhy vyrobni cyklus
k zajisténi potiebné likvidity. Pfi nizkych hodnotich generovaného zisku tak muze
ptilisné zadluZeni spole¢nosti ddle ohrozovat jeji likviditu. Na vzdory vyse uvedenému,
je vsak spolecnost STAFIN a. s. nucena déle vyuzivat cizi kapitél, ktery ji pomdha
prekondvat ¢asovy nesoulad mezi splatnosti pohleddvek a zdvazkl, jelikoz splatnost
faktur u velkych zakdzek v oboru stavebnictvi dosahuje zna¢nych odchylek (cca od 30
dnii az po 90 dnti), zatimco splatnost zdvazka vici dodavateltim/subdodavatelim (napf.
vyuziti skonta pfi ndkupu materidlu) byva nizs§i. Spolecnost proto potifebuje zajistit
potfebné finan¢ni prostiedky pro plynuly chod firmy v podobé thrady mésicnich

rezijnich ndklad (mzdy pracovniki, ndjemné, energie, pohonné hmoty, atd.).
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Vysledky stanovily, Ze spole¢nost STAFIN a. s. nemd nastaveny dostacujici
controllingovy systém, ktery by zefektivnil fizeni vySe zminénych sloZek pracovniho
kapitdlu. Ve spolecnosti jsou uplatnovany pouze zdkladni controllingové aktivity pfi
fizeni materidlovych zasob a pohleddvek. Financni fizeni ve spolecnosti STAFIN a. s.
by mélo byt také podloZeno zavedenim pravidelného finan¢niho planovani, které by

usnadnilo zajiStovani likvidity.

Ukazatele rentability a likvidity znac¢n€ ovlivnil dopad ekonomické krize. 1 pies
nepfiznivé hodnoty ukazatelli, se spolecnosti STAFIN a. s. dafi stdle aspéSné odoldvat
panujici recesi ve stavebnictvi. Jako stabilni spolecnost s dlouholetou praxi na ¢eském

trhu md STAFIN a. s. potencidl toto neptiznivé obdobi ddle prekonavat.

Na zdkladé¢ zjisténych poznatkl byla spolecnosti STAFIN a. s. navrZena opatfeni, kterd
by mohla pfispét k zefektivnéni controllingovych aktivit s dopadem na financni fizeni

spolecnosti. Zaveérecnd doporuceni se tykaji:

zptisnéni tvérové politiky v oblasti hodnoceni bonity odbérateld,

- navrZzeni hmotné zainteresovanosti (pozitivni motivace) zaméstnancli na inkasu
pohledavek,

- problematiky nedokoncené vyroby,

- sniZeni limitu bankovnich zaruk,

- ndvrhu na zavedeni finan¢niho planovani.
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Priloha A: Organizacni struktura spole¢nosti STAFIN a. s.
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Priloha B: Rozvaha spole¢nosti STAFIN a. s. za roky 2009 - 2013 (v tis. K¢)

2009 2010 2011 2012 2013

AKTIVA CELKEM 226 688| 268 238| 206 210| 175085 177 218

B. Dlouhodoby majetek 50729 40775 42049] 39823| 37598
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek 204 118 58 0 ]
3. [Software 204 118 58 0 0
B.1l.  |Dlouhodoby hmotny majetek 27785 17917| 19251] 17083 14858
B.Il. 1. |Pozemky 4396 154 154 154 154
2. |Stavby 15420 9044| B8607] 8234 7795

3. |Samostatné movité véci a soubory movitych véci 4172| 5086 7327 5532 3746

7. |Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 984 820 350 350 350

8. |Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 2813\ 2813 2813 2813 2813
B.lll.  |Dlouhodoby financni majetek 227400 227A0| 22740 22740 22740
2. |Podily v U¢etnich jednotkach pod podstatnym vlivem 22740 22740 22740 22740 22740

C. 0bézna aktiva 170 800| 226 254| 163 145| 134 914| 139 426
C. L. Zasohy 33520 42480| 20589 28118 55297
C.I.1. |Material 753 722 349 311 292
2. |Nedokonéena wyroba a polotovary 29224| 38584 17422| 25649 47827

5. |Zboii 3543 3174 2818 2158 7178

C. Il |Kratkodobé pohledavky 108 352| 89313| 124 857| 103 665 79010
C. 1. |Pohledavky z obchodnich vztahi 80864| 65750| 95883 99158 74033
6.  |Stat - dariové pohledavky 1077 0] 6275 1269 837

7. |Kratkodobé poskytnuté zalohy 159 955 840 987 1890

8. |Dohadné acty aktivni 0| 2310 0 100 149

9.  |liné pohledavky 26252 20298 21859 2151 2101
C.IV. |Kratkodoby finanéni majetek 28928| 94461 17639 3131 5119
C.IV. 1. |Penize 78 5 60 12 78
2. l]'c'h,f v bankach 28850| 94456 17639 3119 5041
D.l.  |Casové rozligeni 5159 1209 1016 348 194
D. . 1. |Naklady pfistich obdobi 5159 1209 947 346 194
3. |Pijmy pfistich obdobi 0 0 69 2 0




2009 2010 2011 2012 2013

PASIVA CELKEM 226 688|268 238| 206 210| 175 085|177 218

A Vlastni kapital 64759 65916 66461 67985 68034
A | |Zakladni kapital 31000{ 31000{ 31000{ 31000] 31000
A 11 |Zakladni kapital 31000{ 31000{ 31000{ 31000] 31000
A Il |Rezervnifondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 4400 4850 6007, 6200 6200
A I, |Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 4400| 4650 6007, 6200 6200
A NV |Vysledek hospodareni minulych let 26909 26909 26909 29261 30765
A V1. [Nerozdéleny zisk minulych let 31041 31541| 31541 31893 33417
2. |Neuhrazena zirdta minulych let 2632 2632 2632 2632 -2632

A V. |Vysledek hospodafeni béZného (Eetniho obdabi (+-) 4501 1157|545 1524 49
B. Cizi zdroje 161 267|202 130/ 138 902| 106 623| 108 842
B. Il |Dlouhodobé zavazky 2710 29387| 41152| 52238| 49654
B. I.1. |Zavazky z obchodnich vztahil 1303 5839 17391 12341| 13703
2. |Zavazky - oviadajici a fidici osoba 0| 22211| 22330 38523| 34577

10.  |OdlozZeny danovy zévazek 1407\ 1337) 1431 1374| 1374

B. . |Kratkodobé zévazky 152649(172726] 97736) 421681 42291
B. ll. 1. |Zavazky z obchodnich vztah 09997| 62454| 54633 32920| 36222
5. |Zévazky k zaméstnancim 6761 23385 19400f 1681 1031

6. |Zavazky ze soc. zab. a zdr. poj. o868 1798] 2035 1032 598

1. |Stét - dariové zavazky a dotace 1258 7169, 5302 286 159

8. |Kratkodobé piijaté zlohy 2725 23194 0 0| 2549

10.  [Dohadné GCty pasivni 62 1291 3319] 9533 22
11, |Jiné zdvazky 81258 33435 13047| 5709 1660

B. V. [Bankovni (véry a vypomoci 5908 17 14| 12204| 16897
B. IV. 1. |Bankovni ivéry dlouhodobé 5890 0 0 0 0
2. |Kratkodobé bankovni ivéry 18 17 14| 12204 16897

3. |Krétkodobé financni wypomoci 0 0 0 0 0
C.l. |Casové rozlieni 662) 192| 847 477|342
C. 1.1 |Vydaje piistich obdobi 640 192| 847 477|307
2. |Vynosy piistich obdobi 22 0 0 0 35




Priloha C: Vykaz ziski a ztraty spolecnosti STAFIN a. s. za obdobi 2009 - 2013

VYKAZ ZISKO A ZTRAT 2009 2011 2012 2013

Tribey =2 prods) zhofi 501 520 437 841 776
Maldlady vwnalofens na prodang zhodi 261 360 356 660 650
Obchodni marze 240 151 31 131 86
Vekony 308 023 434 630| 161 D80 144 602
Tribey za prode] viastnich wiroblcl 2 sluzeb 308 388 447 852|161 111|122 424
Zména stave zazob viastni Snnosti 537 -13 213 373 22173
Alctivacs 0 0 L 0
Vlconowva spotfeba 375 314 351019126 131|116 223
Spotfeba materidle a energie 2 357 35561 17 B47| 20675
Sluzby 3753 257 312 358|108 284| 55 344
Pridana hodnota 23 351 82 801| 36030 28465
Osobni nalklady 17 369 64 B28| 36007 25673
Mzdows nalladyy 14 317 52123 26196 18 593
Odméany élentm organt spoleénosti a drudstva 150 120 L 110

. 3. |Maklady na socialni zaberpefeni a zéravotni pojistdm 2 551 11 251 8782 & 165

. 4. |Bocidlni nallady 351 1334 11159 706
D. |Dan2 a poplatly 381 733 1426 512
E. |[Odpisv dlovhodobsho nehmotného a hmotného majetio 2435 2374 2571 2259
II. |Trzbv z prodeje dlovhodobého majetlin 2 materidle 3 154 1355 1327 351
II. 1 | TrEbw = prodeje dlovhodobého majetios 3 150 724 Go6 770
II. 2 | Trzby = prodaje materiale 4 626 331 121
F. |Zistatkova cena prodansho dlovhodobsho majetlu a 2818 470 a7l {
F.1 |Egstatkovi cena prodansho dlovhodobsho majetlou 2818 470 a7l 0
F.2 |Prodany material 0 0 0 0
G.  |ZméEna stavy rezerv a opravnych poloZsl v provozni 718 10278 4730 {
IV. |Ostatni provosni vwnosy 206 1 068 2161 1363
H. |Ostatni provoznm nalklady 877 2473 1155 741
V. |Pfevod provoznich vwnost { 0 0 0
1. |Pfevod provoznich nalkladd 0 L L {
*  |Provozni visledelc hospodafeni 2199 4066 2037 1534
XK. |V¥nosové troky 1316 379 1438 273
N. |MNalkladowve vroky 2 485 767 1167 336
HI |Ostatni finanéni vinosy { a0 0 {
0. |Ostatni finanéni naklady 453 276 859 752
HII. |Pfevod finanénich vynost { 0 0 0
P. |Pfzvod finanénich naldladd 0 0 L {
*  |Finanéni visledek hospodafeni -1 487 -764 370 -1 383
. |Daf = pfijmt za b2Znov finnost 282 2757 -57 122
Q.1 | -=platna 475 2 663 0 122
Q.2. | - cdlozena -197 o4 -57 {
*% | Vrsledak hospodateni za biZnou finnost 450 545 1524 49
HIOOL. |Wiimofiadns vnosy 0 L L {
K. |Mimofidné naklady 0 L 0 0
3. |Dafi z pfijmi = mimofidns &nnosti 0 L L {
51 | -zplatna 0 0 0 0
8. 2. | - odlozena 0 L 0 {0
himeotadny vvsledel hospodarem 0 0 0 0
Pfevod podile na visladlon hospodafeni spoleiniloim (+/-) 0 0 0 {0
Wersledel hospodafeni za téetni obdobd (+/-) 450 545 1524 4%
Wersledelc hospodafeni pfed zdanénim (+/-) 732 3302 1 467 171
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Zamérem diplomové prace je analyza controllingovych aktivit ve vybrané spolecnosti
se zam¢eieni na finan¢ni controlling a formulace patficnych opatfeni, jez by vedla
k zefektivnéni systému financniho fizeni a controllingu spolecnosti. Teoretickd Cast
diplomové priace objasiiuje vyznam controllingu jako néstroje podporujiciho finan¢ni
fizeni, zejména pak fizeni pracovniho kapitdlu a likvidity. V praktické Casti prace je
predstavena spolecnost STAFIN a. s. Nasleduje hodnoceni spolecnosti na zakladé
provedené SWOT analyzy, kterd zahrnuje i vysledky financni analyzy. Déle pak je
provedeno hodnoceni systému controllingu jednotlivych komponent pracovniho
kapitdlu, jez zdsadné ovliviiuji financni fizeni podniku. Zavér prace tvoii ndvrhy
a opatfeni vedouci k ucinnéjsimu systému fizeni pracovniho kapitdlu a likvidity vybrané

spolecnosti.
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The goal of this diploma thesis is to analyze controlling activities in a given company
with focus on financial controlling and to suggest solutions on how to make the
financial management and controlling more effective. The theoretical part of this thesis
is focused on definition of controlling as an instrument supporting financial
management, especially capital and liquidity. In the practical part of this thesis, there is
an introduction of a chosen company — STAFIN a. s. followed by its SWOT analysis
containing also financial analysis results. Furthermore, this thesis evaluates the
controlling system of particular working capital components which fundamentally
influence the company’s financial management. The end of the work consists of various
suggestions and measures leading to a more effective working capital and liquidity

management.



