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,If you don 't drive your business you will be driven out of business. *

B. C. Forbes

UvOoD

Platebni neschopnost postihuje v Ceské republice kazdoroéné tisice firem.* Negativni dopady,
které s sebou piinasi, jsou vyznamné. Nejedna se pouze o vznik pohledavky po splatnosti a
soucCasn¢ vypadek ocekavanych piijmi na stran¢ vétitele. Zejména u malych, ale i stfednich
podnikid, miize znamenat nezaplaceni ze strany vyznamného odbératele (Ci vice mensich)
vazné existenni problémy. Ztrata zakaznikl, pokles prodejti, poSkozeni dobré povésti,
ztizeny piistup k financovani, druhotnd platebni neschopnost. V mensi mitfe vnimané, ale o to
palcivéjsi, jsou celospolecenské dopady v podobé nizsiho objemu zaplacenych firemnich dani

Cv v

(a tim nizsich ptijmut statniho rozpoctu) a nardstu nezamestnanosti.

Predkladand diplomova prace se zamécfuje na dilezité aspekty financniho fizeni spjaté
S fizenim platebni schopnosti podniku. V kratkodobém horizontu ma fizeni platebni
schopnosti za ukol zabezpecit bezproblémové fungovani v provozné-finan¢ni oblasti. Rozumi
se tim napfiklad zajisténi dostatku prostfedkii na mzdy zaméstnancii, nakup zasob, platby
urokd, dani, platby dodavateliim, realokace docasné volnych penéznich prostiedki, vyplata
dividend ¢i tvorba finan¢ni rezervy. Hlavni vyznam zde ma zajisténi dostate¢né likvidity

podniku, a to v podminkach existence fady rizik, resp. v podminkéach nejistoty.?

V dlouhém obdobi se finanéni management zabyva otizkami investicniho charakteru.
V nédvaznosti na investi¢ni aktivity podniku je pozornost finanéniho manaZera v ramci fizeni
platebni schopnosti zaméfena na fizeni vynosnosti. To piinasi nutnost dlouhodobého
finan¢niho planovani, rozhodovani a vyhodnocovani investi¢nich pfileZitosti, rozhodovani o

rozdéleni zisku, pfistup k dividendové politice v podniku apod.

1V roce 2012 bylo v pifpadé pravnickych osob podano celkem 8 398 insolvenénich navrhd. Ve srovnani
srokem 2011 Slo o téméf 25% narlst. Nejvice podanych insolven¢nich navrhd na 1000 registrovanych
firem bylo v Moravskoslezském kraji (4,82). Podrobnosti viz <http://www.creditreform.cz/fileadmin/user_uploa
d/CR-International/local_documents/cz/documents/1_TZ_Insolvence_2012_CZ.pdf>.

2 Riziko ptedstavuje objektivni pravdépodobnost odchylky od oéekavaného vyvoje. Riziko je kvantifikovatelné,
tj. jsme schopni ciseln€ vyjadiit pravdépodobnost jednotlivych variant. Riziko lze identifikovat, vyhodnotit a
adekvatné na néj reagovat, tidit jej. V pripad¢€ nejistoty sice zname mozné vysledky, ale nevime nic o objektivni
pravdépodobnosti, s jakou nastanou. V podminkach nejistoty se mizZeme o budoucich vysledcich pouze
dohadovat, vice & méné jim vé&fit, tj. pouzivat pouze subjektivni pravdépodobnost. Rizeni platebni schopnosti
probihd v podminkach rizika - typicky ménové a urokové riziko, ale i nejistoty - prodej zbozi novému odbérateli
na fakturu, ¢i nejistota v oblasti dani souvisejici se zmeénou politické garnitury.

——
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| —



Cil prace a metodicky postup FeSeni

Piedkladana diplomova prace si klade za cil pfedstavit a analyzovat problematiku fizeni
platebni schopnosti podniku. Prace je systematicky rozdélena do dvou oddilt, z nichz kazdy
se dale cleni na kapitoly a subkapitoly. Prvni oddil se tradicné zabyva teoretickymi
vychodisky, druhy oddil reflektuje situaci v mikroekonomické sféfe, tj. pracuje s vyuzitim dat
redlného podniku. K naplnéni definovaného cile autor pfistupuje prizmatem kratkého obdobi

(viz rozd¢€leni v Gvodu préace).

Samotnd metodika prace stoji na nékolika pilifich. Teoretickd Cast vychazi predevsSim
z literarni reSerSe fady zdroju Vv tisténé i elektronické podob¢. Syntéza ziskanych teoretickych
poznatkl Usti ve formulaci dil¢ich, jakoz i n€kterych zobecnujicich zavéra. Prakticka cast
prace se opira zejména o skutecna data z redlné podnikové praxe. Jejich analyza a pochopeni
kauzalnich vztaht je vychozim bodem pro zhodnoceni situace v oblasti platebni schopnosti
podniku. Vzajemna konfrontace poznatkll z teoretické Casti spolu se stavem ve vybraném

podnikatelském subjektu vymezi prostor pro mozna zlepseni.

Prvni kapitola se zaméfuje na vymezeni platebni schopnosti. Zdanlivé jednoducha
interpretace tohoto pojmu totiz nardzi na problém nejednoznacné identifikace podnikovych
¢innosti, jez platebni schopnost pfimo ovliviiuji. Za timto ucelem je vytvotreno zjednodusené
schéma, které predstavuje subjektivné vnimanou pozici platebni schopnosti ve struktuie
podniku, resp. podnikovém ftizeni. Ve druhé kapitole jsou pfedstavena uGstfedni témata, resp.
podnikové ¢innosti, které s platebni schopnosti souvisi a vybrané metody a néstroje, jakymi

Ize platebni schopnost fidit.

Ve tieti kapitole je vénovan SirSi prostor problematice pohledavek. S ohledem na platebni
schopnost je popsana Uloha avérového managementu a jsou blize charakterizovany vybrané
zajistovaci nastroje obchodniho styku. Kapitola se rovnéz vénuje moznostem urychleni
inkasa pohledavek a zpsobim jejich vymahani. Pribézné jsou identifikovany pravni, danové

a ucetni souvislosti. Kapitolu uzaviré stru¢né pojednani o platebni moralce.

Druhy oddil vychazi zrealné podnikové praxe. Nejprve bude piedstaven vybrany
podnikatelsky subjekt a jeho informacni systém s ohledem na jeho tlohu pfi finan¢nim fizeni.
Nejvice prostoru bude vénovano popisu a analyze vybranych determinant platebni schopnosti
podniku. V zavéru druhého oddilu bude provedeno vyhodnoceni stavajici situace a v piipadé
nalezeni nedostatkd, resp. prostoru ke zlepSeni, budou diskutovany akce ¢i opatieni, které by

mely Vést kK naprave.




ODDIL PRVNI - TEORETICKA VYCHODISKA

1 Platebni schopnost podniku a jeji umisténi v podnikovém fizeni

1.1 Vymezeni platebni schopnosti

Hned na pocatku je tieba upozornit na nejednoznaéné nazvoslovi v uvedené problematice ze
strany Ceskych, ale i zahrani¢nich autord. Jednotlivym oblastem fizeni platebni schopnosti
tak, jak je zde nastin€na, se vé€nuje vétsSinou konkrétni disciplina, kterd spada do kompetence
finanéniho manazera. Jedna se naptiklad o fizeni pracovniho kapitalu, fizeni kursového rizika,
fizeni cash flow nebo cash management. Finan¢ni fizeni se zabyva v§emi témito disciplinami,
jejichz cilem je zajiSténi solventnosti, likvidity a vynosnosti, nicmén¢ jejich klasifikace se
Vv teorii mize liit. Jinymi slovy, fizeni platebni schopnosti nelze chapat jen jako fizeni
pohledavek, tiebaze se vyznamnou mérou v platebni schopnosti odrazi. Z vySe fecené¢ho
vyplyva, ze fizeni platebni schopnosti ma vyznamovy piesah do celé fady vnitropodnikovych

aktivit.

Platebni schopnost je vyjadfenim dlouhodobé schopnosti podniku hradit v pozadované
podobé a na pozadovaném misté vSechny splatné zavazky. Zékladnim piedpokladem
zachovani platebni schopnosti podniku je ¢asovy soulad disponibilnich zdrojii financovani a
doby vazanosti majetku v podniku, ktery je ze zdroju potizen. Z kratkodobého hlediska ma

fizeni platebni schopnosti pfednost pied fizenim vynosnosti.®

1.2 Platebni schopnost v podnikovém Fizeni

Pokud jde o umisténi platebni schopnosti v podnikovém fizeni, pak mizeme fici, Ze koncept
platebni schopnosti podniku a jejiho udrzeni je pfedmétem jiz strategického finan¢niho
planu, jenz je zpracovavan v ramci podnikového planu.* Ukolem finanéniho planovani je
stanoveni finan¢nich cili podniku a zejména ur€eni prostiedki, jak téchto cil dosdhnout.
Finan¢éni planovani v tomto sméru vytvaii ptredpoklady pro zajiSténi finaniho zdravi a
dlouhodobé¢ financni stability podniku. Efektivni finan¢ni planovani by mélo spliovat

nasledujici pozadavky:

[1] prognbzovani,

[2] nalezeni optimalniho finan¢niho planu,

3 REZNAKOVA, Maria a kol. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN 978-
80-247-3441-5.

4 Podnikovy plan vychazi z podnikové strategie, kterd definuje dlouhodobou koncepci podniku. Vychodiskem
tvorby podnikového planu je strategicka analyza podniku.

( )
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[3] aktualizace finan¢niho planu.

Z hlediska Casového horizontu rozliSujeme kratkodoby a dlouhodoby finan¢ni plan.
Dlouhodoby finan¢ni plan se prioritné zabyva otazkami dlouhodobého financovani podniku a
investi¢ni akcemi. Planovaci horizont je variabilni, C¢asto vSak dosahuje délky péti let.
U kratkodobého finanéniho planu ¢ini planovaci horizont zpravidla 12 mésicti. Obsahem

kratkodobého finanéniho planu, ktery zajist'uje splnéni dlouhodobého finanéniho planu, jsou:

e planovani vynost, nakladii a zisku (planovana vysledovka),

e plan cash flow,

e planovani aktiv a pasiv (planovana rozvaha),

e rozpocty pen&znich ptijmi a vydaji.®
V ramci fizeni platebni schopnosti mé bezprostiedni vyznam kratkodoby finan¢ni plan, ktery
je sestaven s ohledem na stupeni vyziti danych kapacit. Nastrojem kratkodobého planovani
penéznich piijma je penéZni rozpodet sestavovany s ro¢ni periodicitou s rozpracovanim do

2%

planovaného stavu je pak jednou z naplni controllingu.®

Nizka rentabilita ¢i dokonce vykazani ztraty v nékterém ze sledovanych rokl je sice
negativnim indikatorem pro zainteresované stakeholders (s dopadem do ukazateli finan¢ni
analyzy a vykonnostnich metrik vazanych na zisk), neohroZuje vSak bezprostiedné existenci
firmy. V tomto smyslu pfedstavuje aktualni nedostatek prostfedki daleko vaznéjsi hrozbu. Ke
zdlraznéni vyznamu penéZnich prostfedkil, resp. velmi likvidnich aktiv se nékdy pouziva

uslovi ,, Cash is King .

V provozni oblasti pfi vlastnim podnikovém fizeni hraje zédsadni roli Fizeni pracovniho
kapitalu (working capital management). Slozky pracovniho kapitalu jsou v nize uvedeném
schématu ilustrovany pomoci upraveného hotovostniho cyklu, resp. kolobéhu ob&zného
majetku. Slozky majetku se 1isi svoji likvidnosti, obecné jsou za nejméné likvidni slozku

obéznych aktiv povazovany zasoby.

Zasoby prochézi vyrobnim procesem, kdy se méni nejprve na rozpracované (nedokoncené)

vyrobky, dale na hotové vyroby, které jsou posléze proddvany odbérateltim, nejcasteji formou

5 KISLINGEROVA, Eva a kol. Manazerské finance. 3. vydani. Praha: C. H. Beck, 2010. ISBN 978-80-7400-
194-9.

6 Tamtéz.

7 Plivod této fraze je nejasny, obecné se prisuzuje vykonnému fediteli spole¢nosti Volvo (Per G. Gyllenhammar),
ktery ji mél pronést v roce 19. fijna 1987 (tzv. Cerné pondéli - krach na americké akciové burze). Na rozdil mezi
ziskem a penéznimi prostfedky narazi i fraze typu ,, If I am making so much money, why do not I have any cash?

( )
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obchodniho uvéru. Dochazi tak k transformaci zdsob v pohledavky a v okamziku jejich
uhrady se méni na hotovost. V zasobach je vazana nemala ¢ast prostiedkt podniku, navic jsou
s drzenim zasob spojena urcitd rizika. Proto je vhodné vénovat zasobam odpovidajici
pozornost a vhodnym zplisobem Uroven zasob fidit. Z hlediska operativniho fizeni ma
vyznam jejich klasifikace podle jejich funkénich slozek. Z pohledu signalizace stavu z&sob a
kapacitnich propoctii pfi projektovani logistiky jsou zdsadnimi udaji minimalni a maximani
z4soba (popf. pramérna ¢i optimalni).®

Pfedmétem Fizeni pohledavek je napiiklad objem pohledavek a jejich vyvoj, struktura
pohledavek dle riznych hledisek, rovnomérnost ¢i nerovnomérnost jejich vzniku, doba
splatnosti  pohledavek, likvidnost pohledavek.® Uhrazenim vzniklych pohledavek
Z obchodniho styku je dovrSen provozni cyklus. Zanik vlastnich pohledavek jejich splnénim

ptedstavuje pro podnik inkaso penéznich prostredkil.

Kazdy podnik drzi uréitou ¢ast svych prostiedki v hotovosti. Prostiedky drzené nad troven
nutnych provoznich vydaji predstavuji necinné lezici zlstatky (idle balances), které piinasi
podniku implicitni naklady (naklady ob&tované ptilezitosti), coz se neptimo odrazi i v poklesu
rentability investovaného kapitalu. Naopak v pfipadé nedostatku hotovosti vznikaji tzv.
akviziéni (obstaravaci) naklady spo&ivajici v nutnosti ziskat likviditu,'® napt. prodejem
cennych papird ¢i ziskanim avéru. V tomto smyslu je vhodné snazit se nalézt optimalni

tiroveii hotovosti, ktera predstavuje kompromis mezi vyhodami a niklady jejiho drzeni.!!

Relativné samostatnou, ov§em velmi dilezitou integrujici slozkou finan¢niho fizeni je Fizeni
rizik (Risk management). Obecna identifikace podnikatelskych rizik je zpravidla obsazena ve
finanénim planu, jejich rozpracovani - podrobna identifikace, analyza, hodnoceni, fizeni a
kontrola (monitoring) je v pfedmétu zajmu manazera rizik, ktery Uzce spolupracuje
s finanénim manazerem.'? Co do piimych a zietelnych tcinkd na platebni schopnost podniku

stoji za zminku pfedevsim kategorie financnich rizik, konkrétné riziko kreditni a ménové.

8 SYNEK, Miloslav a kol. Manazerskd ekonomika. Praha: Grada Publishing, 2011. ISBN 978-80-247-3494-1

® VALACH, Josef a kol. Financni Fizeni podniku. 2. vydani. Praha: Ekopress, 1999. ISBN 80-86119-21-1

10 Zde pod pojmem ,likvidita“ rozumime disponibilni pen&zni prostfedky, disponibilni hotovost. Pouziti tohoto
oznaceni je piipustné s ohledem na vyznamové uziti v zahrani¢ni literatute.

11 REZNAKOVA, Maria a kol. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN 978-
80-247-3441-5.

2 Odpovédnost za Fizeni rizik je obecné rozloZena v ramci celého podnikového managementu. P¥itomnost ,,Risk
manazera® a ziizeni specializovaného ,,odd€leni Risk managementu* jakozto samostatného subjektu do zna¢né
miry zavisti na velikosti a zaméfeni organizace. V menSich podnicich ¢asto ptebira ukoly rizikového tizeni prave
finan¢ni manazer, popf. finan¢ni feditel.
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Rizeni platebni schopnosti podniku pak lze zjednodusené ilustrovat pomoci nasledujiciho

schématu.

Obr. ¢. 1: Umisténi platebni schopnosti v podnikovém Fizeni
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Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2014

1.3 Dil¢i shrnuti

Platebni schopnost je nezbytnym piedpokladem pro naplnéni ,,going concern® principu.
Proporce vlastnich a cizich zdroji mohou byt rizné, lze ovSem fici, ze z dlouhodobého
hlediska je vyrazny nesoulad mezi splatnosti pasiv a zivotnosti aktiv neudrZitelny. Podobné
plati, Zze v kratkodobém horizontu je zaji$téni platebni schopnosti nadfazeno ciltim v oblasti
rentability. UziteCny nastrojem, ktery vytvati odraz budouci finan¢ni situace podniku, je
sestaveny finan¢ni plan a jeho pravidelnd aktualizace. Provozni ¢innost podniku obvykle
zahrnuje standardni, opakujici se faze, které jsou soucasti tzv. kolob¢hu obézného majetku.
Tato obihajici Cast aktiv zarovenn determinuje podnikové oblasti, které platebni schopnost
Vv kratkodobém horizontu vyznamné ovliviuji. Jde zejména o fizeni zasob, pohledavek,
zavazkl a hotovosti. S celou podnikatelskou ¢innosti se poji fada rizik, oblast fizeni rizik je

tak nejen ve finan¢nim managementu vsudypfitomna.
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2 Rizeni platebni schopnosti

2.1 Rizeni platebni schopnosti - distiedni témata
Jak jiz bylo zminéno, platebni schopnost se ,,formuje* napii¢ podnikatelskymi aktivitami.
Nésledujici text se zabyva cinnostmi, resp. tématy, které maji dominantni vliv na jeji

zabezpeceni.
2.1.1 Rizeni pracovniho kapitalu

Obratovy cyklus penéz

Obratovy cyklus penéz vyjadiuje dobu ve dnech mezi platbou dodavatelim a inkasem

penéznich prostiedkti od odbératelti za prodej vyrobki a sluzeb. Obratovy cyklus penéz lze

vyjadfit jako:
OCP = DOZ + DOpop;. — DOpra,
kde OCP obratovy cyklus penéz (Cash conversion cycle)
DOz doba obratu zasob (Inventory conversion period)
prumérny stav zasob
DOZ = — p o7
naklady na prodané zbozi/365
DOponl. doba obratu pohledavek (Receivables conversion period)
Do _ primérny stav pohledavek
pohl. = roéni triby /365
DOpat. doba odkladu plateb (Payable deferral period)
prumérny stav zavazki
DOplat. =

rocni trzby /365

Schematicky zndzoriiuje obratovy cyklus penéz nize uvedeny obrazek.

14

——
| —



Obr. €. 2: Obratovy cyklus penéz
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i Dl -
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hotovostni cvklus

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2014

Zkraceni obratového cyklu penéz ma za nasledek snizeni potieby provozniho kapitalu. Mezi

zpusoby zkraceni OCP patii:

e minimalizace primérné doby pohledavek profesionalnim managementem pohledavek,
pocinaje jiz marketingem, prodejem a controllingem pohledavek,

e zvySeni prumérné doby splatnosti véfitele, s omezenim, ze dodavatelské slevy budou
podle moZnosti systematicky vyuzivéany.

e minimalizace prumémé skladovaci doby profesiondlnim  managementem

a controllingem nakupu a zasob,
Vliv téchto opatieni na rentabilitu se projevi na zdklad¢ skutecnosti, Ze pracovni kapital je
soudasti kapitalu vazaného v podniku. Cim je pracovni kapital vyssi, tim mensi je rentabilita

celkové pouzitelného majetku.t®

Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital (Net Working Capital, NWC) patfi k nejvyznamnéj§im rozdilovym
ukazatelim. Vniméni Cistého pracovniho kapitdlu se lisi, pokud jde o pohled vlastnika a

manazera podniku. ManaZer podniku vychézi pfi hodnoceni CPK ze vztahu:
CPK = Obéina aktiva — Kratkodobé zavazky

Splatnost kratkodobych zavazki je krat$i neZ jeden rok. Vlastnik podniku nahlizi na CPK
Z hlediska piebytku dlouhodobych zdrojd, jez jsou pouzita k financovani dlouhodobého
majetku:

13 ESCHENBACH, Rolf, SILLER, Helmut. Profesionalni controlling - Koncepce a nastroje. 2., ptepracované
vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2012. ISBN 978-80-7357-918-0.

( )
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CPK = (Vlastni kapital + Dlouhodobé cizi zdroje) — Stala aktiva

Z uvedeného je ziejmé, Ze oba vztahy vyjadfuji v podstaté totéz, pouze rozdilnym Ghlem
pohledu. V zasad¢ Ccisty pracovni kapital piedstavuje tu Cast obéznych aktiv, jez je
financovana z dlouhodobych zdroji. Kladna hodnota CPK se oznaduje ¢asto jako ,.finanéni
polstar. Jde o financ¢ni rezervu, kterou ma podnik k dispozici pro ptipad neptiznivé situace,
kterd by si vyzadala vysoky vydej penéznich prostiedkii. Velikost tohoto polStafe zavisi na
obratovosti kratkodobych aktiv, ale i na dalSich okolnostech (napt. konkurence, stabilita trhu,

danové predpisy aj.).**

Pokud je naopak hodnota CPK zaporna, hovoiime o tzv. nekrytém dluhu (floating debt).
Nekryty dluh znamena, Ze podnik financuje dlouhodoba aktiva kratkodobymi zdroji, coz je
vysoce rizikové. Pokud je podnik schopen své zavazky uhradit, mtze i tato forma financovani
byt efektivni, z dlouhodobého hlediska je vSak neudrzitelna. V fizeni pracovniho kapitalu se
stfetavaji dva protichtidné zajmy - vlastnici usiluji o relativné nizkou urovet CPK, naopak
manazefi upiednostiiuji vysoky finanéni polstat.®

Pro ucely analyzy likvidity 1ze vyuzit pomérovy ukazatel podilu CPK na obé&znych aktivech.
Tento ukazatel charakterizuje kratkodobou finanéni stabilitu podniku. Uvadi se, Ze podil

pracovniho kapitalu na obéZzném majetku by mél dosahovat 30-50 %.

OA — Kratkodobé cizi zdroje
0OA

Podil CPK na 0A =

V zajmu objektivniho hodnoceni je nezbytné pied samotnym vypoétem CPK zkoumat
jednotlivé slozky ob&znych aktiv z hlediska jejich likvidity. Mdme zde na mysli pfedevs§im
nedobytné pohledavky, neprodejné zasoby, finanéni majetek vazanych v nelikvidnich
cennych papirech apod. Zahrnuti téchto slozek by vedlo ke zkresleni, resp. nadhodnoceni
vysledku CPK .1

14 ESCHENBACH, Rolf, SILLER, Helmut. Profesionalni controlling - Koncepce a nastroje. 2., prepracované
vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2012. ISBN 978-80-7357-918-0.

15 \VOCHOZKA, Marek, MULAC, Petr a kol. Podnikova ekonomika. Praha: Grada Publishing, 2012. ISBN 978-
80-247-4372-1.

16 Toto samoziejmé plati pro jakékoliv hodnoceni s vyuzitim ob&Znych aktiv, resp. jejich slozek. Klasickym
piikladem je analyza likvidity prvniho a druhého stupné (b&zna, pohotovd), kde je zapotiebi rovné€z pocitat
pouze s likvidnimi slozkami majetku.
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2.1.2 Rizeni pohledavek z obchodniho styku

Rizeni pohledavek z obchodniho styku ma za tikol optimalizovat vy3i a strukturu pohledavek,
predeviim viak minimalizovat riziko jejich nezaplaceni. Rizeni pohleddvek se zabyva
zejména:

e stanovenim, zda a komu poskytnout dodavatelsky avér, resp. v jaké vysi,

¢ minimalizaci rizika nesplaceni pohledavek,

e monitoringem pohledavek s akcentem na dodrzeni lhtty splatnosti,

e inkasni politikou (postupy pii vymahani pohledavek, vyuziti faktoringu apod.),

sledovanim primérné vyse pohledavek.!’

Cilem fizeni pohledavek je v Sir§Sim slova smyslu umoznit rist prodeji bez zvysujiciho se
rizika vzniku $patnych pohleddvek a dopadu do cash flow. Rizeni pohledivek méa dvé
dimenze - prevenci a vymahani. Smyslem prevence je zamezeni, resp. minimalizace vzniku
nedobytnych ¢i pozd¢é hrazenych pohledavek. Vymahani se pak aktivné zabyva feSenim

pohledavek po splatnosti.'8

Rizeni pohledavek, resp. jeho konkrétni ukoly jsou tizce provazany se Zzivotnim cyklem

pohledavek. Standardni Zivotni cyklus pohledavky uvadi nésledujici obrazek.

Obr. ¢&. 3: Zivotni cyklus pohledavek

>

(CAS) -

uskutecnéni plnéni pred po platnosti

splatnosti
Zanik
pohledavek
Predsmluvni Vznik pohledavky
faze

Inkaso / Vymahani
pohledavek

INKASO

Zdroj: Arfin, s. r. 0. Prevence v Fizeni rizik obchodnich pohledavek. [online] [cit. 2013-11-28]. Dostupné

Zajigténi
pohledavek

z http:/iwww.arfin.cz.

17 SIMAN, Josef, PETERA, Petr. Financovdni podnikatelskych subjekti. Teorie pro praxi. 1. vydani. Praha: C.
H. Beck, 2010. |SBN 978-80-7400-117-8.

18 KISLINGEROVA, Eva a kol. Manazerské finance. 3. vydani. Praha: C. H. Beck, 2010. ISBN 978-80-7400-
194-9.
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Problematika pohledavek ve vztahu Kk platebni schopnosti je podrobné&ji rozebrana ve teti

kapitole.

2.1.3 Cash management
Z&kladni model cash managementu se bez ohledu na miru automatizace v podniku, jeho

velikost ¢&i ¢lenitost organizaéni struktury sklada z nasledujicich dil¢ich fazi: 1°

Vv w

e avizovani (Avisierung) - tézist¢ spociva ve spolehlivém urceni tokd z podniku a do
néj; jde o komplexni proces, jehoz zvladnuti (kvalita informaci, jejich aktualizace)
trva urcity cas,

e ovéiovani (Verifikation) - dochazi k ovéfovani ziskanych informaci tykajici se
avizovanych tokt a k identifikaci slabych mist za ic¢elem jejich odstranéni,

e dispozice (Disposition) - cilem je zde optimalizace hotovosti jeji centralizaci; vyuziva
se pfi tom zejména cash poolingu,

e transakce na penéZnim trhu (Geldhandel) - v piipadé nedostatku hotovosti dochazi
k vykryti skrz kratkodobé, casto jednodenni pujéky (tzv. overnighty); piebytek
likvidity je umistovan do vhodnych nastrojii (napt. pokladni¢ni poukazky); vychazi se
z prognézovaného kumulativniho salda cilového (hlavniho) uétu,

e placeni (Zahlung) - proces placeni Casto zacina je$té pfed samotnym avizem
planovanych tokl (vyplyva z neptetrzité ¢innosti podniku) a probiha paralelné s vyse
zminénymi fazemi.

Cash pooling

Cash pooling lze charakterizovat jako ,,soustFedovani prebytkii penéznich prostredkii na
Jjednom uctu, a to vkombinaci s moznosti vyuzivani kontokorentu*. Cash pooling nachazi
mezi ekonomicky propojenymi osobami, jez vyuzivaji vice U¢th v ramci jedné banky. Pfinos
cash poolingu spociva v nahrazeni decentralizované¢ho zptsobu fizeni hotovosti centralnim
fizenim likvidity.?°

Z hlediska technického provedeni Ize cash pooling ¢lenit na:

19 LINSNER, René. Optimierung des Cash Managements in Unternehmen. In: Controlling-Zeitschrift fur
Erfolgsorientierte Unternehmenssteuerung [online]. 24. Jahrgang 2012, Heft 8/9 [cit. 2014-01-28]. Dostupné z:
http://www.horvath-partners.com/fileadmin/horvath-
partners.com/assets/05_Publikationen/PDFs/deutsch/Optimierung_des_Cash_Managements_in_Unternhemen.pd
f.

2 KISLINGEROVA, Eva a kol. Manazerské finance. 3. vydani. Praha: C. H. Beck, 2010. ISBN 978-80-7400-
194-9.
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e realny cash pooling - dochazi k fyzickému pfevodu zistatki zG¢astnénych G¢th na
cilovy ucet (master ucet); na jednotlivych uctech dochazi k vyrovnani nadmérného a
nedostate¢ného kryti; majitel master uétu tvoti fond likvidity celé skupiny; realny
cash pooling se dale ¢leni dle vyse konecného zlstatku ucetniho dne na:

o  zero balance pooling - ucty spole¢nosti zapojenych do cash poolingu jsou
vyrovnany na nulu,

o  target balance pooling - Géty spolecnosti zapojenych do cash poolingu jsou
vyrovnany na cilovou ¢astku.

e  fiktivni cash pooling - ptedpokladem pro jeho vyuziti je, ze majitelé zGcastnénych
uctl jsou bud’ soucasti jedné pravnické osoby ¢i osobami spojenymi; veskeré zistatky
jsou prevedeny na fiktivni stinovy ucet; nevytvaii se zGc¢tovaci polozky; jednotlivi

Gi¢astnici jsou zpravidla v pfimém spojeni s bankou.?!

Ob¢ vyse uvedené varianty se mohou dale Clenit v zavislosti na dalSich faktorech, napft. dle
po¢tu zapojenych mén (jednoménovy ¢i viceménovy), podle poctu zapojenych zemi
(tuzemsky, preshranic¢ni) ¢i dle vztahu mezi zapojenymi spolecnosti navzdjem. Pti praktické
aplikaci cash poolingu je déale nutné respektovat ucetni, danové a dalsi legislativni pozadavky

a faktory, jeZ jsou uréovany prostiedim, ve kterém je cash pooling zavadén.??

Vyhody cash poolingu se 1isi v zavislosti na zvolené varianté a jeji modifikaci. Spole¢nym

rysem vSech forem vyuziti cash poolingu jsou nasledujici ptinosy:

optimalizace uroku z kratkodobych hotovostnich pozic,

e zamezeni soub¢hu debetnich a kreditnich zlstatkii na operativnich uctech,

e sniZeni centralni rezervy hotovosti,

e snizeni potfeby externiho tvérovani,

e centralizovany prehled o celkové hotovostni pozici spolecnosti prostiednictvim

jednoho reportu.

21 pOLAK, David. Cash pooling jako efektivni ndstroj Fizeni hotovosti podniku. Disertaéni prace. Brno: VUT
v Brn¢, Fakulta podnikatelska, 173 s.

22 REZNAKOVA, Maria a kol. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN 978-
80-247-3441-5.

23 Tamtéz.
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Modely Fizeni hotovosti

Modely fizeni hotovosti predstavuji urcitou analogii k modeliim v teorii zasob. Voln¢ lezici

nadbytek hotovosti pfinasi minimalné¢ ndklady uslé pftilezitosti, piip. riziko znehodnoceni.

Nedostatek hotovosti miize mit dalekosahlé dusledky, od nevyuzitych prilezitosti po platebni

neschopnost. Nasledujici, stru¢né charakterizované modely se ptes rtizné piedpoklady snazi

najit optimalni troven hotovosti ¢i se k ni alespon pfiblizit.

e Baumoliv model

vydaje jsou rovnomérné rozlozeny v ¢ase, piijmy jsou predikovany za jistoty,
naklady uslé prilezitosti jsou konstantni, akvizicni néklady (ndklady za nakup
a prodej cennych papiril) jsou fixni,

v okamziku, kdy ziistatek hotovosti dosdhne nulové trovné, jsou kratkodobé cenné
papiry prodany,

jedna se o nejjednodussi deterministicky model tizeni hotovosti, vypocet optimalni
urovné hotovosti je analogicky s uréenim optimalni velikosti dodavky (Harrisiv

VZOrec).

e Miller-Orrav model

ptedpoklada, Ze toky hotovosti v ¢ase fluktuuji,

management podniku musi ur¢it minimalni a maximalni tiroven hotovosti,
dosahne-li podnik maximalni hranici, ma piili§ mnoho hotovosti a piebytek
likvidity umisti do cennych papirti; poklesnou-li zlstatky na minimum, kryje
podnik potiebu hotovosti prodejem cennych papirti; pohybuji-li se zlstatky uvnitt
této hranice, nejsou provadény zadné transakce,

vV modelu je dale nutné stanovit rozptyl dennich hotovostnich toki, tirokovou miru
u cennych papird na denni bazi a fixni naklady z titulu obchodovani s cennymi
papiry,

vypoltem je stanovena cilova uroven hotovosti, kterd lezi uvnitini minimalni

a maximalni hranice.?*

2% KHAN, Y. M., JAIN, K. P. Financial Management - Text, Problems and Cases. McGraw-Hill, New Delphi,
Fifth reprint 2008. ISBN 978-0-07-065614-7.
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2.1.4 Rizeni zasob
Rizeni zasob v podniku

Nutnost fizeni zasob vyplyva ze skutecnosti, ze zasoby jsou soucasti obéznych aktiv a vazi
nezanedbatelnou ¢ast kapitalu podniku. Cilem fizeni zasob je jejich udrzovani v takové
struktufe a na takové urovni, ktera zabezpecuje plynuly chod v logistickém fetézci pfi
minimalizaci, resp. optimalizaci nakladi. M¢fitkem fizeni zasob je zvySovani rentability

provozu snizovanim nakladi nebo ristem prodeje a kvalita zakaznického servisu.?®

Pro fizeni zasob je nezbytné jejich ¢lenéni do funkénich slozek. Dle funkce miizeme rozlisit:

e obratovou (béznou) zasobu - slouzi ke kryti potieby mezi dvéma dodavkami, je-li
spotieba v ¢ase linearni, pak je jeji primérna vyse rovna poloving velikosti dodavky,

e maximalni zasobu - horni hranice vyse zasob v okamziku nové dodavky,

e minimalni zasobu - dolni hranice vyse zasob pted novou dodavkou; je dana souctem
technické a pojistné zasoby,

e pojistnou za&sobu - slouzi k vyrovnani vykyva v distribuci (opozdéné, netplné
dodavky) a pfti spotiebé,

e technologickou zasobu - vyplyvd znutnych technologickych pozadavku pied
pouzitim zasob ve vyrobnim procesu (vysychani, zrani, chladnuti apod.), v urcitych
prumyslovych oborech (napt. potravinafstvi, zpracovani dfeva) hraje vyznamnou roli,

e sezdnni zasobu - vytvaii se v piipad¢, kdy ma spotieba sezonni charakter nebo pokud
spotieba probiha rovnomérné, ale zasobu lze dopliiovat pouze v urc¢itém obdobi,

e spekulativni zasobu - vytvaii se za icelem dosazeni zisku, principielné ma charakter
ptedzasobeni,

e havarijni zasobu - slouzi jako ochrana v provozech, kde by nedostatek materialu
zpusobil vazné poruchy ve vyrobnim procesu; ekonomickd odivodnitelnost vychazi

z porovnani nakladd na skladovani dané zasoby a nakladii z pferuseni vyroby.?®

25 SUSTEK, Jaromir. Rizeni provozu v logistickych Fetézcich. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2007. ISBN 978-80-
7179-534-6.

%6 REZNAKOVA, Maria a kol. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN 978-
80-247-3441-5.
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Modely teorie zasob

Modely teorie zasob predstavuji jeden z analytickych nastrojii pro optimalizaci zasob
V podniku. Problematika modelt pouzivanych v teorii zasob piesahuje ramec této prace,
nicméné z hlediska fizeni zasob jakozto jedné z determinant platebni schopnosti je relevantni

se o nich stru¢né zminit. V nejzakladnéjsim pojeti 1ze modely teorie zasob rozdé€lit na:

[1] statické modely,
[2] dynamické modely.

Podle typu poptavky lze obé skupiny modela dale délit na stochastické a deterministicke.
Poptavka pti tom mize byt vyjadiena diskrétné (hodnoty a prislusné pravdépodobnosti jsou
dany tabulkou) nebo spojité (velikost poptavky je dana bud’ distribu¢ni funkci nebo funkci
pravdépodobnosti). Dynamické deterministické modely lze dale ¢lenit na jednoproduktové ¢i

viceproduktové s ptislusnymi modifikacemi (napf. uvazovani nedostatku, rabatu apod.).

Pro optimaliza¢ni fizeni zasob je tfeba stanovit optimaliza¢ni (rozhodovaci) Kritérium.
Kazdé takové kritérium obsahuje alesponi jednu fidici proménnou (napft. velikost dodavky,
frekvenci dopliiovani) a obvykle i dal§i veli¢iny ¢i parametry, tzv. neFiditelné vstupy.
Neriditelné vstupy piedstavuji vstupni data pro matematické modely. Z ekonomického
pohledu rozliSujeme obvykle tfi typy optimalizacnich uloh - nakladové orientované, bez

nakladové orientace (napi. objem vazaného kapitalu v zasobach) a smisené.?’
Outsourcing zasob

Outsourcing pfedstavuje mozny nastroj optimalizace podnikovych zasob. Spociva ve vyuziti
tzv. ukladatelskych skladi, které jsou vétSinou distribu¢niho charakteru. Ukladatelsky sklad je
provozovan nezavislou spole€nosti, jejiz sluzby muze vyuzivat vice firem (ndjemcit). Podnik
pronajimateli hradi smluvn€ sjednanou c¢astku za prondjem (skladovani). Zpracovani
pozadavkil o budouci i soucasné potieb¢é z&sob zajistuje informacni systém. Specifickym

ptipadem ukladatelskych skladd jsou tzv. konsignaéni sklady (KS). %

Konsigna¢nim skladem se rozumi sklad, ve kterém je skladovano zbozi, které neni majetkem
provozovatele tohoto skladu. Konsignac¢ni sklad je viditelné oznaCen a zbozi je v ném
skladovano oddé€leno od ostatnich polozek (KS je zfizen v ¢asti podnikového skladu).

Zékladni varianta smlouvy o KS obsahuje dvé smluvni strany - Konsignatat (kupujici,

21 LUKAS, Ladislav. Pravdépodobnostni modely v managementu: teorie zasob a statisticky popis poptavky.
Praha: Academia, 2012. ISBN 978-80-200-2005-5.

8 VVACHAL, Jan, VOCHOZKA, Marek a kol. Podnikové rizeni. Praha: Grada Publishing, 2013. ISBN 978-80-
247-4642-5.
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zékaznik, odbératel) a konsignant (prodavajici, dodavatel). Konsignatai provozuje sklad, vede
evidenci, fadné peCuje o skladované polozky a hradi naklady na skladovani a manipulaci.
Zbozi ze skladu odebira dle potieby (prodej, vyroba atd.), pfiCemz pravideln¢ informuje
konsignanta o pohybu polozek. Tento report zaroven slouzi jako podklad pro fakturaci.
Konsignatar je odpovédny za Skody a ztraty vzniklé na skladovanych polozkéach. Konsignant
ma povinnost doddvat do konsigna¢niho skladu, ma pravo po dohodé vykonat prohlidku
skladu, fakturuje za odebrané zbozi. Neodebrané zbozi do urcité smluvné sjednané lhity se

povazuje rovnéz za dodané a prodavajici je opravnén kupujicimu toto fakturovat.

V piipad¢ tfistranného vztahu je konsignatafem jind osoba nez prodavajici ¢i kupujici.
Konsignacni sklad je zpravidla umistén v bezprostfedni blizkosti zakaznika. Mezi kupujicim a

konsignatafem existuje samostatna smlouva o skladovéni, naklady jdou K tiZi kupujiciho.?®

Just in Time (JIT)

Systém dodavek praveé véas (Just in Time, JIT) je zndm jiz pomémé dlouho. JIT umoznuje
zkraceni obratového cyklu penéz a snizuje kapital vazany v z&sobach. JIT funguje na
podobném principu jako konsigna¢ni sklady vtom smyslu, Ze za zasoby se plati az

v okamziku, kdy jsou potieba.

Systém JIT se vyznacuje hlavnimi tfemi kliCovymi charakteristikami. (1) JIT se primarné
odviji od situace na strané poptavky - objednavka zakaznika uvadi cely vyrobni proces do
nastavenimi. (3) Funk¢éni systém JIT vyzaduje racionalizaci tokd. Pokud jsou zasoby
V podniku drZeny zdivodu obav v plynulosti dodavek, pak JIT pozaduje vytvoreni
partnerstvi s vice dodavateli. Drzi-li podnik meziprodukty proto, aby jej neohrozila ptipadna

porucha stroji, pak JIT pozaduje identifikaci a odstranéni pfi¢in téchto poruch.
Mozné ptinosy systému JIT pro podnik jsou nésledujici:

o cfektivnéjsi vyuziti kapacit a zvySeni plynulosti vyroby,

e vyrazné snizeni objemu zasob a pokles s nimi spojenych nakladi,

e nulové piebytky, ke kterym dochazi diky systému tahu (tj. sile poptavky) a piesné
kalkulaci spotteby vyrobnich faktort.

29 Zpracovano na zdkladé informaci ze skute¢né uzavienych smluv.

%0 Tomé4s Petiik v této souvislosti ve své publikaci (Ekonomické a finan¢ni fizeni firmy: ManaZerské Gicetnictvi
V praxi, 2. vyrazn€ rozsitené a aktualizované vydani) uvadi, ze JIT vlastn€ pracuje s konceptem ptidané hodnoty
(value added) a to tim, Ze pozaduje odstranéni, resp. revizi téch procest, u nichz alespofi jedna faze je ztratova,
resp. nepfinasi pfidanou hodnotu.
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Na druhou stranu je systém JIT velice nachylny na jakykoliv vypadek na stran¢ dodavatele,

stejné jako na kvalitu informaéniho systému a nastaveni internich procesa.3!

Cross docking

Cross docking (CD) napomaha redukovat piimé naklady spojené se zbytnou manipulaci a
skladovanim zbozi. To v sob& zahrnuje i1 eliminaci rizik spojenych s poskozenim ¢i
zastaranim zbozi. K GspéSnému fungovani cross dockingu je tfeba kvalitni informacni tok
mezi vyrobcem, distributorem a zakaznikem a dale zaji$téni koordinace a synchronizace mezi

piichozimi i odchozimi dodavkami.®?

Obecné je cross docking urcen vSem, ktefi prepravuji zbozi od rtiznych dodavateli do svych
obchodnich fetézct.®® Podstatnym rozdilem oproti standardnimu skladu je ten, Ze zbozi

Vv piipad¢ cross-dockingu skladem pouze prostupuje (odtud nézev ,,cross docking*).
Mezi zakladni formy cross dockingu patfi:

e paletovy cross docking (pallet-level, full pallet load) - nejjednodussi a obvykle
nejméné nakladny; v podstaté dochazi pouze k piekladce paletovaného, rozttidéného a
dodavatelem oznaceného zbozi a nasledné preprave k piijemci,

e krabicovy cross docking (flow through, case-level, case-load) - pfedmétem dodani
do CD skladu je kombinovana zasilka, kterd obsahuje zbozi od rtiznych dodavateld,
zbozi je v expedi¢nim skladu roztéidéno podle objednavek a obvykle dochazi k nové
paletaci a nasledné prepravé; n€kdy se vyskytuje v modifikované podob¢, kdy dochazi
navic ke kompletaci produktu z riznych ¢asti (CD zde pak supluje urcitou fazi
vyrobniho procesu),3

e opportunistic cross docking - vhodny pro vSechny typy skladl; neptinasi ptimé

uspory nakladt, spise zefektiviiuje proces bez nutnosti dalekosahlych zmén

31 VOCHOZKA, Marek, MULAC, Petr a kol. Podnikova ekonomika. Praha: Grada Publishing, 2012. ISBN 978-
80-247-4372-1.

32 ALTEKAR, V. R. Supply Chain Management: Concepts and Cases. Prentice-Hall, 2005. ISBN 81-203-2859-
0.

3 Konzultant Dave Luton jako vhodné pro vyuziti cross dockingu zmifuje nasledujici: (1) sezénni ¢&i reklamni
zbozi, (2) produkty s vysokou pifidanou hodnotou, (3) zbozi s vysokym obratem a stabilni poptavkou, (4)
polozky, které lze v ptipadé potieby doobjednat (backordered items), (5) produkty s kratkym dodacim cyklem
(short leadtime). Vice informaci viz http://www.ame.orgwww.ame.org/sites/default/files/target_articles/04-20-3-
Crossdocking.pdf.

3 KUBASAKOVA, lveta. Logisticky systém cross docking a jeho kritéria uplatnenia v podniku. In: Logisticky
monitor. [online] [cit 2014-01-30]. Dostupné z http://www.logistickymonitor.sk/en/images/prispevky/cross-
docking.pdf.
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Vv planovani a fizeni skladového hospodaistvi; v podstaté neustale identifikuje vhodné

vyuziti ptichozich dodavek pro dosud nesplnéné objednavky.®

2.2 Rizeni platebni schopnosti - metody a nastroje

2.2.1 Finan¢ni controlling a controlling likvidity

Podstata controllingu tkvi v podpofe fizeni podniku. Z hlediska fizeni platebni schopnosti ma
vyznam predevSim financni controlling. Obsahovou népln finan¢niho controllingu Ize

vymezit témito ¢innostmi:

e vcasné objasiiovani finan¢nich slabych a silnych stranek podniku,

e vcasné prognozy financnich omezeni,

e stanoveni zasad financovani,

e preventivni opatieni k zajisténi platebni schopnosti i finanéni rovnovahy.3®
Likvidita je fidici veli¢ina na nejniz§i Grovni navigacniho systému fizeni. Finan¢ni controlling
zajimaji pfedevSim mozZnosti, piip. potieby dopfedného fizeni likvidity. K tkolim
controllingu likvidity patfi ziskdvani informaci, analyza, poradenstvi, koordinace a

porovnavani planu a skute¢nosti v nasledujicich oblastech:

e vytvoreni struktury na stran¢ aktiv bilance (pouziti prostiedki),

e vytvofeni struktury na strané pasiv bilance (ptivod prostiredki),

e finan¢ni planovani a kontrola,

e likvidni plan - pfiprava potiebnych likvidnich prostfedkli v pozadované vysi ve
spravné dob¢ a na spravném miste,

¢ snaha o co nejlepsi ulozeni prebytkovych prostiedkd,

e vytvofeni vztahu k uvérovym institucim,

e Véasné rozpoznani likvidnich problémovych mist a jejich optimalni refinancovani.®’

V ramci controllingu likvidity Ize rozlisit tzv. strukturélni a pribéznou likviditu. Strukturalni
likvidita vyplyva z vyvazené financni, jakoz i majetkové struktury, kdy je zajiSténa Casova

sladénost splatnosti kapitalu a Zivotnost aktiv. Strukturalni likvidita se pfimo odrazi v rozvaze

35 SEGHAL, Vivek. Enterprise Supply Chain Management: Integrating Best-in-Class Processes. Wiley & Sons,
2009. ISBN 978-0-470-46545-5.

36 VOLLMUTH, J. Hilmar. Controlling novy ndstroj iizeni. 2. vydani. Praha: Profess Consulting, 2006. ISBN
80-85235-54-4

37 ESCHENBACH, Rolf, SILLER, Helmut. Profesionalni controlling - Koncepce a nastroje. 2., ptepracované
vydani. Praha: Wolters Kluwer, 2012. ISBN 978-80-7357-918-0.
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podniku. Néstrojem pro zajisténi pribézné likvidity je zpracovany financni plan, ktery

obsahuje podrobné toky v oblasti financovani provozu, investic a vlastniho kapitalu.®®

Podminkou zajisténi prabézné likvidity je respektovani kazdodenni likvidity. Musi platit:

Platebni sila daného dne > vydaje splatné v dany den

Platebni sila daného dne vyjadiuje mnozstvi disponibilnich prostfedkii pouzitelnych na
uhradu okamzité splatnych zévazki. Platebni sila daného dne musi platit jak pro jednotliva
stiediska, provozy apod., tak pro cely podnik jako celek. Uvadi se, ze podminka kazdodenni
likvidity musi platit i pro bankovni konta. S ohledem na moznost vyuziti cash poolingu neni

toto tvrzeni zcela piesné.
K tizeni pribézné likvidity uvadi Freiberg (1996) n&kolik obecnych zasad:*

e zabranit prekroceni uvérovych ramci,

e optimalné vyuzivat Gvérové limity,

e vyhnout se prodleni s uhradou zavazkd,

e regulovat rychlost toku penéznich prostredk,

e budovat informacni systémy podporujici pené¢zni dispozici.

2.2.2 Cash flow - odraz platebni schopnosti podniku

Vv w

V praxi dochazi bézné k situacim, kdy ziskové spole¢nosti nemaji prostiedky na tthradu svych
zavazkl. Je logické a Zadouci, aby pifijmy podniku v daném casovém obdobi pievySovaly
jeho vydaje. Kladny rozdil mezi pfijmy a vydaji predstavuje ve statickém pojeti zasobu penéz
a penéZnich ekvivalenti, kterou ma podnik Kk dispozici a muaze sni dale pracovat.
V dynamickém pojeti jde o tzv. volné penézni toky (free cash flow), jez jsou dulezitym
indikatorem pro potencidlni investory. Na tyto volné penézni toky je nahlizeno jako na

prostiedky, které podnik generuje svoji ¢innosti a které je mozné odéerpat z podniku.
Zakladem planu penéznich tokt je plan pFijmi. Pii jeho sestaveni je zapotiebi vychazet z:

e ocekavanych zakdzek na zékladé¢ progndézy prodeje podle vyrobkidl a trhd,
uzavienych smluv,
e ocCekavané urovné cen,

e vyvoje devizového kurzu v ptipadé obchodnich vztaht se zahrani¢im,

% JUNG, Hans. Controlling. 2. Auflage. Munchen, Oldenbourg Wissenschaftsverlag, 2007. ISBN 978-
3486585002.

39 FREIBERG, Frantisek. Financni controlling, koncepce financni stability firmy. Praha: Management Press,
1996. ISBN 80-85943-03-4.
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e zasad poskytovani obchodnich uvéri (aveérova politika),

e systému skont a rabatu.
K sestaveni planu vydaji je nutné vychazet zejména z:

e ocekavanych provoznich vydaji, predevsim plateb dodavateliim a zaméstnanciim,
e planovanych vydaji z hlediska dlouhodobého podnikatelského zaméru (napt. plan
investic),

e planovanych plateb vlastnikiim a véfitelim (iroky, splatky avérd, dividendy).*
Struktura vykazu cash flow

Z metodologického hlediska vykaz cash flow koresponduje se zakladnimi podnikovymi
¢innostmi rozdélenymi do tii oblasti - oblast bézné (provozni) ¢innosti, investi¢ni oblasti a
oblasti externiho financovani. Obsah vykazu je obecn¢ dan ucelem, za kterym se sestavuje,

pozadovanym rozsahem i pouzitou metodou vypoctu.

Provozni ¢innost zpravidla tvoti gros celého podniku, je svazana s vyrobnim programem,
zahrnuje bézné vydaje a piijmy a je na ni zavisla samotna existence podniku. S vyjimkou
finan¢nich instituci plati, ze CF z provozni ¢innost by mélo byt vzdy kladné. Do pené¢znich
tokll z provozni ¢innosti patii napiiklad vydaje spojené s potizenim zdsob, vyplata mezd,
platba dan€ z pfijmu, pfijmy z prodeje zbozi, sluzeb a vlastnich vyrobkii aj. RovnéZz sem

spadaji zmény rezerv a ¢asove rozliSeni aktiv a pasiv.

Investicni Cinnosti se zde rozumi finan¢ni toky spojené s investicemi a prodejem
dlouhodobého majetku (hmotného, nehmotného, finan¢niho) a déle s pfijatymi uvéry,
pujckami a vypomocemi od spiiznénych osob a jejich splatkami. Mohou sem byt zaclenény i

platby spojené s finanénim leasingem, pokud nejsou obsahem provozni ¢innosti.

Cash flow z finan¢ni ¢innosti zachycuje penézni toky vznikajici v disledku operaci s vlastnim
kapitalem ¢i dlouhodobymi zavazky. Konkrétnim ptikladem mohou byt pfijmy z titulu emise
kmenovych akcii, konvertibilnich dluhopisti ¢i pfijmy z bankovnich uvért, pujcek ¢i
penéznich dari. Na vydajové strané se jedna naptiklad o splatky veért a pajcek ¢i o vyplaty

dividend a podili na zisku.*!

4 REZNAKOVA, Maria a kol. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN 978-
80-247-3441—5.
4 SEDLACEK, Jaroslav. Cash flow. Brno: Computer Press, 2003. ISBN 80-7226-875-9.
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Tvorba vykazu cash flow

Vykaz cash flow lze sestavit pfimou ¢i nepifimou metodou. Pfima metoda je zaloZena na
podrobné vnitropodnikové evidenci pfijma a vydaji, z nichz je nasledné¢ vycislen konecny
vysledek. Jedna se o pfesnou, le¢ na zpracovani narocnou metodu vyuzitelnou pouze se
znalosti podniku a pfistupu k informacim. Nepfima metoda vychazi z vysledku hospodateni
Z provozni ¢innosti pfed troky a zdanénim (EBIT), ktery se ndsledné Upravou o nckteré

polozky transformuje na tok penéz.
Moznosti zvySovani cash flow

Obecné je mozno identifikovat nékolik zptisobtl, jimiz Ize cash flow podniku zvysit. Jedna se

napiiklad o tyto:

e presvédcit zakazniky, aby platili dfive,

e prodat pohledavky faktoringovym spole¢nostem,

e prodlouzit dobu splatnosti svych zavazk,

e zkrétit dobu splatnosti pohledavek,

e omezovat zasoby,

e zvysit ceny, resp. vynosy z prodeje vyrobki a sluzeb,

e snizovat rezijni ndklady,

e zalozit vnitropodnikovou banku (cash pooling),

e zajistit si dodatecny bankovni uvér, dosdhnout levnéjSiho uvérové financovani (napf.

pievedenim kratkodobého na dlouhodoby tvér).*?

2.2.3 Finan¢ni analyza

Financni analyzu lze popsat jako manaZersky ndstroj, jehoZz smyslem je komplexni
zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pfinos finan¢ni analyzy spocivd v tom, Ze dokaze
jednoduchym a srozumitelnym zptsobem informovat o stavu a zménach v majetkové a
finan¢ni struktute podniku, zadluzenosti, ziskovosti, schopnosti hradit své zavazky a dalSich
skutecnostech souvisejicich s ¢innosti podniku. Vyuzitelnost vysledkii finan¢ni analyzy se
neomezuje jen na finanéni manazery, resp. interni potieby firmy, informace slouzi mimo jiné
souasnym a potencidlnim investorim, bankdm, akciondiim, konkurenci, auditoriim,

obchodnim partnertim, odborné vetejnosti. Z tohoto pohledu je tfeba vzdy zvazit, pro koho

4 SYNEK, Miloslav a kol. Manazerska ekonomika. 5., aktualizované a dopln&né vydani. Praha: Grada
Publishing, 2011. ISBN 978-80-247-3494-1.
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jsou vystupy finanéni analyzy urCeny, nebot kazda zajmova skupina preferuje jiné

informace.*®

Kvalita a vypovidaci schopnost vysledki finan¢ni analyzy je pfimo umérnd relevanci,
uplnosti a presnosti zdrojovych dat. Zakladni zdroj informaci pro finan¢ni analyzu tvofi
ucetni vykazy - vykaz zisku a ztraty, rozvaha, vykaz cash flow a ptiloha k Géetni zavérce.
Uzite¢nym zdrojem je rovnéz vyrocni zprava, je-1i vyhotovena (ucetni vykazy pak mohou byt
jeji soucasti). Utetni vykazy jsou zpravidla vefejné piistupné**, coz piinasi externim

subjektiim mnohdy jedinou moznost, jak finan¢ni analyzu zpracovat.

Pti zpracovani financni analyzy, stejn€ jako pii vyhodnocovani jejich vysledki, je tfeba mit
na paméti néktera omezeni, resp. slabiny, ktera jsou s touto analytickou metodou spojena.

Mezi problematické okruhy patii zejména:

e vypovidaci schopnost t¢etnich vykazi a rozdilnost Géetnich praktik,

e  vliv mimotadnych udélosti a sezonnich faktor na vysledky hospodatenti,

e velkd zavislost postupti finanéni analyzy na ucetnich udajich,

e nutnost komparace vysledku s jinymi subjekty,

e nezohlednéni rizika, nakladi obétované pfilezitosti a budoucich pfinost

podnikatelskych aktivit.*®

Vybrané pomérové ukazatele financni analyzy

Pomérové ukazatele finan¢ni analyzy mohou byt napomocné pii analyze ptic¢in zhorSujici se
platebni schopnosti. Tyto pfi¢iny lze nalézt zejména v poklesu trzeb, zvySeni nakladl, zvySeni
zadluZenosti, platebni neschopnosti 1 nekazni zakaznikl, zménach v kapitdlovém vybaveni ¢i

v nevhodném kapitalovém vybaveni.*®

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity slouzi k hodnoceni vyuziti aktiv podnikem a méfi relativni vazanost

kapitalu jednotlivych slozek majetku. Nejcastéji jsou vysledky téchto ukazateld

4 KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira. Financni analyza, komplexni pritvodce s piiklady. Praha:
Grada Publishing, 2010. ISBN 978-80-247-3349-4.

4 Zakon o ugetnictvi stanovi povinnost zvetejnit Gcetni zdvérku (ve zjednoduieném ¢&i pIném rozsahu) a vyroéni
zpravu vSem subjektlim, jez se zapisuji do obchodniho rejstiiku nebo tém, kterym to uklada zvlastni prévni
predpis. Nutno #ici, ze v CR stale existuje velka ¢ast firem, ktera se touto povinnosti, i pfes hrozici sankéni
postih, viibec neftidi.

45 KNAPKOVA, Adriana; PAVELKOVA, Drahomira. Financni analyza, komplexni priivodce s piiklady. Praha:
Grada Publishing, 2010. ISBN 978-80-247-3349-4.

4% MACEK, Jan, KOPEK, Rudolf, KRALOVA, lJitka. Ekonomicka analyza podniku. Plzeii: FEK ZCU, 2009.
ISBN 978-80-7043-446-8.
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charakterizovany pomoci poctu obratek. Vysledky je mozné interpretovat i v podobé doby
obratu (zpravidla ve dnech), coz je Casovy interval, béhem n¢hoz se dand slozka aktiv

pfeméni v penézni prostredky.
e vyuziti kapitilu

trzby

2t kapitaluy =
vyuzitl kapttai celkovy kapital

Vyuziti celkového kapitalu, resp. aktiv (viz bilan¢ni rovnici) je dulezité z hlediska posouzeni
efektivnosti ¢innosti podniku jako celku. Je-1i vyuziti kapitalu malé, ¢i v Case klesa, je ticba
provést hlubsi analyzu. Moznou pfi¢inou nizkého vyuziti aktiv miize byt napt. skutecnost, ze
firma neredukuje vyrobu pfi klesajicim prodeji, coz vede k hromadéni zasob, ke zvyseni doby
obratu zasob (obéznych aktiv obecné), zvySuje se potieba cizich zdroji (trzby z prodeje

nepokryvaji financovani), coz vede k riistu finanéniho rizika.*’

Ukazatele aktivity v podob¢ doby obratu pohledavek a doby obratu dluhi byly jiz znazornény
u obratového cyklu penéz. Vydélime-li pocet dni v roce dobou obratu, ziskdme obratovost

(pocet obratek).

Ukazatele likvidity*®

Ukazatele likvidity méfi schopnost podniku dostat svym zavazkum. Z hlediska konstrukce
ukazatelti vystupuje v Citateli vzdy kratkodoba majetkova slozka podniku s riiznou mirou
likvidnosti a ve jmenovateli objem kratkodobych cizich zdroji (kratkodobé zavazky véetné
kratkodobych bankovnich Gvért a finanénich vypomoci). Likvidita podniku by méla byt
pfiméfena - ani piili§ vysoka (vede ke znehodnoceni volnych prostiedkl), ani pfili§ nizka
(likvidita je predpokladem solventnosti). Obecné se rozliSuji tii stupné likvidity - bézna
(pomér obé&znych aktiv a kratkodobych zdroji), pohotova (pomér obéznych aktiv bez zasob a
kratkodobych zdroji) a okamzitd (pomé&r kratkodobého finan¢niho majetku a kratkodobych
dluht, resp. okamzité splatnych zavazkl). Doporu¢ované minimalni hodnoty pro jednotlivé
stupné likvidity je tfeba posuzovat individualné. V zajmu objektivnich vysledku je tfeba, aby
byly z obéZnych aktiv vylouceny nelikvidni slozky majetku - typicky neprodejné zasoby a
nedobytné pohledavky.*®

4 Tamtéz.

48 KNAPKOVA, Adriana, PAVELKOVA, Drahomira. Financni analyza, komplexni privvodce s priklady. Praha:
Grada Publishing, 2010. ISBN 978-80-247-3349-4.

49 Lze se setkat i s nazorem, Ze by mély byt vylouceny pohledavky po splatnosti. Tento piistup vSak nelze podle
autora této prace aplikovat bez povédomi o platebni moralce a okolnostech vzniku pohledavek po splatnosti.
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Ukazatele zadluZenosti®

Ukazatele zadluzenosti slouzi k hodnoceni kapitalové struktury, resp. poméru mezi vlastnimi
a cizimi zdroji. Zpravidla kazdy podnik vyuziva v rizné mite cizi kapital. V rozumné miie
cizi kapital zvySuje rentabilitu vloZzeného kapitalu, neimérnd zatizenost cizimi zdroji vSak

zvysuje riziko.

e debt ratio

) cizi kapital
debt ratio =

celkova aktiva

Debt ratio je celkovym ukazatelem véfitelského rizika. Cim vys$§i hodnota, tim vys3i riziko.
Hodnoceni nutno provadét provazané s ukazateli rentability a véfitelskym piistupem k riziku.

Rovnéz je tieba ptihlizet k odvétvi, ve kterém podnik piisobi.

e equity ratio

vlastni kapital

equity ratio =
quity celkova aktiva

Tento ukazatel vyjadiuje riziko z pohledu vlastnikii. Cim niz§i hodnota, tim je celkova
zadluzenost vyssi. SoucCet equity a debt ratio je roven jedné. Reciprokd hodnota ukazatele

equity ratio se nazyva finan¢ni paka.

e maximalni trokova mira

financni naklady

max.urok.mira =
(VK + bankovni Gvéry + obligace)

Ukazatel nachazi vyuziti pfi komparaci s rentabilitou aktiv. Pokud je rentabilita aktiv vyssi

nez maximalni Grokova mira, pak existuji podminky pro dalsi zadluzovani firmy.

Ukazatele na bazi cash flow

e stupen oddluZeni (nasobek)

CF z provozni Cinnosti

CFsoentost = Cizi zdroje

Stupent oddluzeni (Ize se setkat s oznacenim cash flow solventnosti) prezentuje pomér mezi
schopnosti firmy vyrovnavat vzniklé zavazky z vlastni finanéni sily. Je indikatorem

racionality finan¢ni politiky podniku. Za rozumnou se obecné povazuje hodnota v rozmezi

5 RUCKOVA, Petra, ROUBICKOVA, Michaela. Financni management. Praha: Grada Publishing, 2012. ISBN
978-80-247-4047-8.
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0,2-0,3. Klesajici tendence ukazatele upozorituje na rostouci vypjatost financni pozice
firmy.5!
e cash flow arokového kryti (ndsobek)

CF z provozni Cinnosti + nakl. aroky x (1 —t)
nakl.aroky (1 —t)

CFL'lrok.kryti =

Ukazatel je odvozen z urokového kryti. Zisk je zde nahrazen penéznimi toky z provozni
¢innosti zvySenymi o urokovy danovy $tit.
e fiktivni doba splaceni dluhi (roky)

Cizi zdroje — likvidni prostredky

FDsp1.atun. = cash flow

Ukazatel tika, za jak dlouho by podnik byl schopen teoreticky splatit své dluhy.

Predikéni modely

Finané¢ni analyza, resp. analyza pomérovych ukazatelt byva ¢asto doplnéna o tzv. bankrotni
a bonitni modely. Vyhoda téchto predikénich modeld spociva v jednoduchém vypoctu a
interpretaci vysledku na zdklad¢ jediné hodnoty. Ptednosti i slabinou zaroven je u téchto
modelll univerzalni pouziti. Modely s ohledem na svoji konstrukci mohou obtizné (pokud
viibec) odrazet specifika odvétvi a se zpozdénim reflektuji cyklické tendence v hospodaistvi
(za predpokladu, Ze dochazi k revizi modeld, resp. jejich vah). Na druhou stranu, deklarovana
uspésnost nékterych modelt se pohybuje kolem 80 %, coz neni malo. K nejznaméj$imu
bankrotnimu modelu pravdépodobné patii Altmandv index (Z-Score) z roku 1968. V ¢eskych
podminkach se co do uspésnosti osvédCily indexy manzelii Neumaierovych, posledni

publikovany index nese oznaéeni INO5, ktery je zde stru¢né predstaven.

Bankrotni index INO5

INO5 = 0,13K, X 0,04K, X 3,97K5 X 0,21K, x 0,09K:

kde  Ki..... aktiva/cizi zdroje
Kz..... trokové kryti
Ks..... rentabilita aktiv
Ks..... obrat aktiv
Ks..... OA/(kratk. zadvazky + kréatk. bankovni uvéry)

51 RUCKOVA, Petra, ROUBICKOVA, Michaela. Financéni management. Praha: Grada Publishing, 2012. ISBN
978-80-247-4047-8.
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Obr. ¢. 4: Pravdépodobnost bankrotu a tvorby hodnoty podle indexu IN05
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Zdroj: NEUMAIER, Ivan, NEUMAIEROVA, Inka. Index INO5, zpracovani vlastni, 2014.

Z grafu jsou patrné vSechny pravdépodobnostni hodnoty z hlediska bankrotu a tvorby
hodnoty na zdklad¢ zatazeni do pfislusné skupiny podnikti. Skupiny podnikiti vymezuji tfi
intervaly - ve spodnim intervalu se nachazi bankrotni podniky, v tzv. Sedé zoné podniky, u

nichz je jejich budouci vyvoj nejisty a horni interval sdruzuje podniky bonitni.

2.3 Platebni neschopnost a jeji FeSeni

Platebné neschopen je dluznik, ktery ma vice nez jednoho véfitele (pluralita véfitelll), ma
penézité zavazky a zaroven neni schopen tyto zavazky plnit po dobu delsi nez 30 dnii po lhité
splatnosti. Prvni dvé kritéria je moZzné prokazat pisemné ¢i jinou piijatelnou formou (napf.
relevantni se povazuje piipad, kdy dluznik zastavil platby podstatné ¢asti svych penézitych
zavazkl nebo je neplni po dobu delsi tfi mésict po lhuté splatnosti nebo neni-li mozné
dosahnout uspokojeni splatnych pohledavek v soudnim fizeni (vykonem rozhodnuti nebo
exekuci). Platebni neschopnost je tieba odliSovat od predluZeni, coz je stav, kdy dluznik ma

vice véfiteltl a souhrn jeho zavazki pievysuje hodnotu majetku.>2

Ob¢ formy, tj. platebni neschopnost i piedluzeni vedou k tpadku spolecnosti (insolvenci).
Mezi zpusoby feSeni firemniho upadku, resp. hroziciho upadku dluznika v rdmci

insolvencniho tizeni patfi:

52 KISLINGEROVA, Eva a kol. Manazerské finance. 3. vydani. Praha: C. H. Beck, 2010. ISBN 978-80-7400-
194-9.
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e konkurs - jde o likvidaéni metodu, vramci niz jsou pohledavky véfitela
uspokojovany na zakladé pomeérného principu ze zpenézeného majetku dluznika.
U pravnickych osob vyhlaseni konkurzu fakticky znamena likvidaci firmy a jeji
nasledny vymaz z obchodniho rejstiiku. V ramci konkurzniho fizeni ptebira kontrolu
nad spolecnosti insolvenéni spravce, na jehoz ¢innost dohlizi vétitelsky vybor.

e reorganizace®® - predpokladem schvéaleni reorganizace je sestaveni tzv.
reorganiza¢niho planu, ktery vymezuje postup a pribéh sanace organizace.
Uspokojeni vétiteld by mélo byt v piipadé reorganizace vyssi nez u tfeseni tipadku
konkurzem. Pfi reorganizaci mé dluznik pravo disponovat se svym majetkem, pfi¢emz
jeho Cinnost je kontrolovana insolvencnim spravCem, véfitelskym vyborem, ptipadné

schiizi vétitel.>
Kapitalizace pohledavek

Jednim ze zplsobu feSeni platebni neschopnosti je kapitalizace pohledavek. Jedna se fakticky
o dohodu mezi véfitelem a dluznikem, Ze zavazky nebudou uhrazeny v penézité podobg,
nybrz formou ziskdni majetkové Gcasti véfitele ve spolecnosti dluznika. Z ti€etniho pohledu
se jedna o zménu struktury pasiv na strané dluznika - dochazi k zaniku zavazku a navySeni
zakladniho kapitalu, na stran¢ vétitele dochazi k zaniku pohledavky a zvyseni dlouhodobého
finan¢niho majetku (majetkové ucasti, akcie). Pravni Upravu Kkapitalizace pohledavek
upravuje zdkon ¢. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich, ve znéni pozdéjsich predpisii.
V ptipadé spole€nosti s ru¢enim omezenym nemiiZze byt pohledavka spole¢nika za spole¢nosti
nepenézitym vkladem, feseni tak spociva v zapocteni pohledavky véfitele oproti pohledavce
spolecnosti (dluznik) na splaceni vkladu. Obdobné&, u akciové spolecnosti lze kapitalizaci
pohledavek fesit na zakladé usneseni valné hromady o zvySeni zakladniho kapitalu upisem

novych akcii formou zapocteni pohledavky véfitele proti pohleddavce na splaceni emisniho

kursu.%®

2.4 Diléi shrnuti
Rizeni platebni schopnosti je komplexni proces. Smyslem Fizeni platebni schopnosti je

zajisténi likvidity a solventnosti podniku v kratkém i dlouhém obdobi. Nejednoznacné

53V piipadé nepodnikajicich osob (pravnickych &i fyzickych) je moznym fedenim upadku oddluzeni (tzv. osobni
bankrot). Viz § 4 zakona ¢. 182/2006 Sb., o tpadku a zplisobech jeho feSeni (insolven¢ni zakon), ve znéni
pozdejsich predpisii.

5 KISLINGEROVA, Eva a kol. Manazerské finance. 3. vydani. Praha: C. H. Beck, 2010. ISBN 978-80-7400-
194-9.

% Viz § 475 pism. 1) zakon. €. 90/2012 Sb., o obchodnich korporacich, ve znéni pozd&jsich predpisi.
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vymezeni platebni schopnosti v teorii i praxi miZe vést ke ztotoziiovani ,.fizeni likvidity” a
»rizeni platebni schopnosti®. S timto 1ze souhlasit, pokud jde o spole¢ny cil obou disciplin a
nékteré spole¢né pouzivané nastroje. Napln platebni schopnosti je obecné $ir$i - zahrnuje
naptiklad cash management, fizeni zasob ¢i kursového rizika. Definice platebni neschopnosti
je oproti tomu bezrozporna - jedna se o neschopnost dluznika s vice véfiteli hradit své
penézité zavazky, které jsou V prodleni déle nez 30 dni. Pokud mé dluznik vice véfitela a
hodnota jeho majetku je nizsi neZ objem dluhi, hovofime o predluzeni. Platebni neschopnost i

predluzeni vedou k insolvenci.
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3 Uloha pohledavek v Fizeni platebni schopnosti

3.1 Pohledavky obecné

Pohledavkou se rozumi pravo®® jednoho ucastnika (véfitel) vici druhému udastnikovi
(dluznik). Z pravniho hlediska je vznik pohledavky podminén existenci zadvazkového vztahu.
Zavazky mohou vznikat na zéklad¢ pravnich tkonl (pfedevSim ze smluv), ze zpiisobené
$kody, zbezdiivodného obohaceni a zjinych skute¢nosti.’’ Obsahem zavazku na strand
dluznika je povinnost néco dat, konat, néfeho se zdrzet, nebo néco strpét. Obsahem
pohledavky u véfitele je pravo néco pozadovat. Zpravidla nejcastéjSim zptisobem vzniku
pohledavky je na zaklad¢ smlouvy. Uzavienim smlouvy vznika na jedné strané pravo véfitele
obdrzet od dluznika urcité plnéni a dluznik ma naopak povinnost vic¢i vétiteli mu toto plnéni
poskytnout. Smluvni plnéni mize mit podobu penézitou i nepenézitou. V dal$im textu, pokud

nebude uvedeno jinak, budeme mit na mysli vzdy pohledavky s penézitym plnénim.
Pohledavky se zpravidla vyznacuji nasledujicimi charakteristikami:

e objemem penézitého plnéni, tj. sumou, kterou ma dluznik povinnost zaplatit (jistina
dluhu plus droky, event. poplatky),

e Casem, ve kterém ma platba ¢i postupné platby probéhnout,

e typem zajisténi, jeho vysi, kvalitou, likvidnosti atp., v pfipadé, Ze dluznik takové
zajisténi vétiteli poskytl,

e rizikem, které se k dané pohledavce vaze.>®

Prvni ti1 charakteristické znaky pohledavky vyplyvaji ze smluvnich podminek uzavienych
mezi véfitelem a dluznikem a jsou explicitné vyjadfeny. Oproti tomu prvek rizika je u
pohledavek mnohem obtizngji identifikovatelny. V zasad€ se k pohledavkam vazi tii hlavni
rizika:
[1] riziko, kdy dluznik nebude schopen dostat plnéni, tj. platit v ¢ase, ve kterém ma platba
probéhnout - ve zvySené mife se toto riziko tyka predevsim pohledavek s dlouhou

dobou splatnosti,

% Zde je vhodné upozornit na pfipadnou generalizaci ¢ zamé&hovani pojml ,pravo®, ,,pohledavka® a ,,narok*.
Zdaleka ne vSechna prava jsou pohledavkou - napf. pravo volit, pravo se svobodné vyjadiovat, pravo
svobodného vyznani apod. Pohledavkami rovnéz nejsou nektera prava vyplyvajici ze samotnych zavazkovych
vztahll (napi. odstoupeni od smlouvy, zapocteni pohledavky). Pohledavku tedy predstavuji pouze ta prava, u
nichz existuje zavazek dluznika viici véfiteli, resp. pravo véfitele pozadovat plnéni po dluznikovi. Narok
predstavuje subjektivné vymahatelné pravo, né€kdy oznaCované také jako ,dospélé pravo“. Pohledavka
s penéZitym plnénim v dobé splatnosti predstavuje jak ,,pravo®, tak i ,,narok* véfitele na jeji uhrazeni.

57 Viz § 488 a 489 zikona ¢. 40/1964 Sb., ob&ansky zakonik, ve znéni pozdé&jsich piedpisti.

% SCHONFELD, Jaroslav. Moderni pohled na oceiovani pohleddvek. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2011.
ISBN 978-80-7400-302-8.
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[2] riziko, Ze dluznik se dostane do takové situace, kdy nejenze nebude schopen platit
vcas, ale nebude schopen platit viibec, pfiCemz nadéje na zménu je miziva,

[3] riziko, ze zajisténi pohledavky (napf. nemovitost, zasoby, stroje apod.) ztrati na
hodnoté nebo se ukdze jako méné bonitni, nez se predpokladalo v okamziku vzniku
pohledavky & vzniku zistavy®® - toto se tykd zejména situace, kdy dojde
k insolventnosti dluznika a jedinou cestou k uspokojeni pohledavek véfitele je

zpenézeni zastavy v ramci konkursu.®

3.2 Pravni, danové a ucetni aspekty pohledavek

3.2.1 Préavni pojeti

Samotné kvantifikaci hodnoty pohledavky musi vzdy piedchazet jeji posouzeni z hlediska
pravoplatnosti. V nejjednodussim pojeti jde o piezkum pravnich naleZitosti smlouvy a
souvisejicich dokumenti (vSeobecné obchodni podminky®!, plnd moc, ruéeni, zaruky,
dodatky ke smlouvé apod.). Dojde-li k popfeni pravni existence pohledavky, jeji hodnota je
fakticky nulova. Vzhledem k existenci velkého mnozstvi smluv je nutné pravni naleZitosti

posuzovat vzdy podle konkrétniho typu. Obecné ze smlouvy musi byt patrné tyto nalezitosti:

e typ smlouvy a pfedmét smlouvy oznaceni jednotlivych smluvnich stran (fyzické osoby
- jméno, piijmeni, rodné ¢islo, bydlisté; pravnické osoby - obchodni firma, sidlo, ICO,
pravni forma),

e platebni a dodaci podminky,

e  dalsi ustanoveni dle dohody smluvnich stran (srazky, slevy, pojisténi, zaruky apod.).

Obecné lze fici, ze peclivé pripravena smlouva je vétSinou zarukou splnéni zavazkt z ni
vyplyvajicich. Jiz od dob starého Rima totiz plati zasada: ,, Clara pacta, boni amici - Jasné

dohody (smlouvy) délaji dobré pratele .

Z prévniho pohledu je v praxi ¢astym pfedmétem zajmu institut smluvni pokuty. Jde o
represivni nastroj, jehoz smyslem je financné zatizit dluznika, ktery mé prodlevu se splacenim

dospélych pohledavek. V souvislosti s rekodifikaci soukromého prava doslo k uréitym

% Okamzik vzniku pohledavky a zastavy miize, ale nemusi byt shodny. V pfipadé nového odbératele lze
ocekavat shodny okamzik zastavy jako zajisténi pohledavky, naopak dodatecné uvaleni zastavy mulze nastat
V situaci opozdénych plateb faktur ze strany dluznika.

80 SCHONFELD, Jaroslav. Moderni pohled na oceiovani pohleddavek. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2011,
ISBN 978-80-7400-302-8.

61 Vieobecné obchodni podminky jsou v obchodné-zavazkovych vztazich &asto soudasti smlouvy, v piipadé
obCanskopravnich vztahi (prodejce-spotiebitel) vystupuji naopak bézn€¢ jako samostatny dokument.
V souvislosti s NOZ maji od 1. 1. 2014 smluvni strany moznost podfidit sviij vztah vSeobecnym obchodnim
podminkam. Dilezity je § 1753, jenZ stanovi, Ze ustanoveni obchodnich podminek je neucinné, pokud jej druha
strana rozumné neocekavala nebo s nim vyslovné nesouhlasila.
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zménam.%? Vedle toho existuje i nesmluvni zakonny nastroj v podobé wiroki z prodlenti, jez
se povazuji jako prisluSenstvi pohledavky. Jejich vySe je stanovena jako soucet aktualné

platné dvoutydenni reposazby vyhlagované CNB a uréitym poétem procentnich bodi.5®

V souvislosti s pravnim pojetim ocenovani pohledavek je vhodné zminit i pfipadnou moznost
promléeni pohledavky. Negativni dopad na jeji hodnotu vyplyva z problematického
vymahani takového pohledavky.®* V ramci uplnosti je tieba poukazat i na tzv. prekluzi

(uzavfieni).

3.2.2  Uletni pojeti

Evidence a ocenovani pohledavek, resp. aktiv a zavazku patfilo historicky k jedném z prvnich
tikolt1 tehdejsiho ticetnictvi.®® Evidence a ocetiovani pohledavek pii tom podléha regulatornim
opatienim, v ¢eském prostiedi jde zejména o zadkon o ucetnictvi a Ucetni standardy. Globalné

je ucetni Gprava pohledavek feSena v ramci standardi IFRS a US GAAP.
Z hlediska vlastnictvi rozliSujeme:

[1] pohledavky vlastni - vznik pohledavek je spojen s internim prostiedim dané ucetni
jednotky,

[2] pohledavky cizi - pohledavky, jejichz vznik je spojen s jinou tGcetni jednotkou nez
ktera je jejich soucasnym vlastnikem = pohleddvky vlastni, které zménily vétitele
(napt. nakoupené pohledavky, pohledavky ve formé& vkladu ¢i postoupené

pohledavky).

62 Do konce roku 2013 se problematice smluvnich pokut v obchodné-zavazkovych vztazich vénoval Obchodni
zakonik a smluvni pokuty v ob&anskopravnich sporech fesil obéansky zakonik. Od 1. 1. 2014 je smluvni pokuta
feSena v novém obcanském zakoniku (NOZ) pro ob¢ kategorie sporti. Oproti pfedchozi Gipravé je mozné smluvni
pokutu uzaviit i ustni dohodou (dfive pouze pisemné). Stale vSak plati, Ze u soudu lze nepfiméfenou vysi
smluvni pokuty napadnout. Soud pak muze (ale nemusi) snizit smluvni pokutu s pfihlédnutim k hodnoté a
vyznamu zajistované pohledavky.

83.0d 1. 7. 2013 ¢&ini vyse urokt z prodleni 2T repo sazba + 8 %. Aktualni informace o vysi 2T reposazby Ize
najit na strankach CNB - www.cnb.cz. Vyse trokii z prodleni a zptisob vypoétu vychazi z provadécich pravnich
predpist, konkrétné natizeni vlady a jejich novelizaci. I zde v souvislosti s NOZ je nutné upozornit na moznost
sjednat Uroky z prodleni smluvné.

8 Uprava institutu promléeni je obsazena v NOZ v § 609-653 a dal§ich zvlatnich ustanovenich. Obecna
proml¢eci lhita ¢ini t#i roky, maximalni zakonem stanovena délka ¢ini deset let. Vzhledem k posileni autonomie
vule smluvnich stran plati, Ze proml¢eci lhita mtze byt sjednana kratsi (nejméné jeden rok) i delsi (maximalné
patnact let). Pokud dluznik uzna svtij dluh, automaticky od okamziku uznani dluhu bézi desetiletd promlceci
lhiita. Pokud dluznik plni po uplynuti promlceci lhiity, nema pravo na vraceni takového plnéni.

65 Za historicky prvni dikazy uetni evidence pohledivek a zavazkii jsou povazovany vrubovka (evidence
zdznaml pomoci zafezi do dfevéné tyCe a jejich naslednym sefiznutim) a uzlovka (evidence prostiednictvim
vazani uzla).
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Z ¢asového hlediska se pohledavky cleni na:

[1] kratkodobé pohledavky - pohledavky, které maji k okamziku sestaveni Gcetni
zaverky dobu splatnosti kratsi nez 1 rok,
[2] dlouhodobé pohledavky - pohledavky, které maji k okamziku sestaveni ucetni

zavérky dobu splatnosti delsi nez 1 rok.
Pohledavky pii svém vzniku mohou byt uctovany dvéma zptisoby:

[1] do vynosi - pohledavky z obchodniho styku, pohledavky z titulu prodeje majetku,
smluvni sankce (tzv. pfislusenstvi k pohledavkam), nahrady $kody,

[2] rozvahové - pohledavky vzniklé z poskytnutych zaloh, pujéenych penéz ¢i
pohledavek vici statu, zdravotni pojistovné, institucim socidlniho zabezpeceni apod.

v

Z § 25 zakona €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi plyne, Ze pohledavky se pifi vzniku oceiiuji
jmenovitou hodnotou, pti nabyti za uplatu nebo vkladem po¥izovaci cenou, pii beziplatném
nabyti reprodukéni porFizovaci cenou.®® Pohledavky, které idetni jednotka nabyla a uréila

k obchodovani, se ocetiuji redlnou hodnotou.

Pro podniky obchodujici se zahrani¢im je z pohledu ucetni evidence pohledavek dulezity i
jejich pfepocet na Ceskou meénu. Zakon o uletnictvi urcuje pro piepocet pouziti kursu

devizového trhu vyhlasované Ceskou narodni bankou. Uetni jednotka p¥i tom miiZe vyuzit:

e pevny kurs, tedy kurs stanoveny vnitinim piedpisem UJ, ktery je odvozen od
vyhlagené kurzu CNB a je platny po pfedem uréené obdobi, pfi¢emz nesmi presahnout
délku téetniho obdobi,?’

e aktualni kurs k okamziku uskute¢néni ucetniho p¥ipadu.

V ptipadé€ oceniovani ke konci rozvahového dne nebo jinému okamziku, k némuz se ucetni
zavérka sestavuje, lze pouzit pouze kurs aktudlni k okamziku ocenéni.® Jak znamo, kursové
rozdily se Uctuji vysledkové, tj. bud’ na vrub uctu financénich nakladl nebo ve prospéch uctu

finanénich vynost.®° Z tohoto titulu ovliviiuji kursové rozdily zaklad dané.

8 Reprodukéni pofizovaci cena je dle § 25 odst. 5 pism. b) zdkona o Gletnictvi cena, za kterou by bylo mozné
majetek (zde pohledavka) pofidit v dob¢, kdy se o ném uctuje.

87 Pouziti pevného kursu se nevztahuje napt. na banky, pojistovny, obchodniky s cennymi papiry, investi¢ni
spolecnosti ¢i penzijni fondy.

8 BRICHTA, Ivan. Daiiové a ucetni souvislosti pohledavek a zavazkii [online]. [cit. 2013-11-25]. Dostupné z
http://www.ucetnikavarna.cz/archiv/dokument/doc-d7788v10419-danove-a-ucetni-souvislosti-pohledavek-a-
zavazku/.

89V priibéhu tcetniho obdobi se kursové rozdily Gétuji vzdy k okamziku uskuteénéni daného udetniho piipadu.
V ptipadé postupného splaceni pohledavek a zadvazkl provadéci vyhlaSka k podvojnému ucetnictvi umoziiuje
vyuctovat kursové rozdily az ke konci rozvahové dne, resp. okamziku sestaveni G¢etni zavérky.
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Dospélé pohledavky, jejichz uhrada je ze strany dluznika velmi malo pravdépodobna,
zakladaji diivod k tvorbé ucetnich opravnych polozek k nedobytnym pohledavkam ¢i ptimo
k odpisu takovych pohledavek. Obé metody ucetniho feSeni nedobytnych pohledavek maji za
cil reflektovat skuteény stav, neboli naplnit jednu z ucetnich zasad - zadsadu poctivého a
vérného zobrazeni (true and fair view).’® Tvorba opravné polozky k nedobytné pohledavce je
de facto jeji precenéni. To znamend, ze pohledavka je stale evidovéana v ucetnictvi, ovSem
V pfecenéné, tj. niz§i hodnoté. Odpis nedobytné pohledavky vede k vyfazeni dané pohledavky

z Gdetnictvi.”* V ramci uéetnich opravnych polozek rozlisujeme:

[1] z&konné opravné polozky, které jsou dafiove uznatelné,

[2] ostatni opravné polozky, které nemaji danovy dopad.

3.2.3 Danové pojeti

Vznik pohledavky, resp. zavazku z opa¢ného pohledu zaklada ve vétSiné piipadt danové
povinnosti pro oba tcastniky. V piipadé véfitele jde o zdanéni vzniklého vynosu, v piipadé
platce DPH 1 odvod této dan¢. Narok na odpocet DPH a vznik danové uznatelného nakladu na
stran¢ dluznika pak snizuje jeho zaklad dané. Nerovné postaveni obou subjektl se projevi
zejména V ptipadé neuhrazenych pohledavek po splatnosti. Jejich existence je spojena

s tvorbou ucetnich opravnych polozek (viz vyse) a dale s moznosti daiiové optimalizace.

Z hlediska datiové optimalizace je nutné vychazet ze zakona €. 593/1992 Sb., o rezervach pro
zjisténi zakladu dané z ptijml. Tento zakon mimo jiné vymezuje moznosti tvorby danovych
opravnych polozek k nepromléenym pohledavkam splatnym po 31. prosinci 1994.
Pohledavky, které jsou (maji byt) pfedmétem tvorby danovych opravnych polozek musi byt
zattované v souladu se zakonem o udetnictvi (ZoU) a prokazatelnd evidované na
rozvahovych uctech. Existuje-li soucasné splatny zavazek véfitele viaci dluznikovi, danovou

opravnou polozku lze tvofit aZ po vzajemném zapocteni pohledavek a zavazk.

™ Implicitné se jedna o pozadavek dle § 25 odst. 2 ZoU. Ucetni jednotky jsou pii ocefiovani ke konci
rozvahového dne povinny (a) zahrnout jen zisky, které byly dosazeny, (b) brat v tvahu vSechna mozna rizika a
ztraty, které se tykaji majetku a zavazkd. Opravné polozky piredstavuji spolu s rezervami a odpisy zplsoby
vyjadieni téchto rizik a ztrat.

L Odpis nedobytné pohleddvky mtize byt i z titulu jejiho promléeni. O promléeni pohledavky se tato price
zminuje v ¢asti ,, Ocernovani pohledavek - pravni pojeti .
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3.3 Credit management

Piedpokladem funkénosti credit managementu v podniku je definovani kompetenci a
odpovédnosti, termini a internich postupt. Jak uvadi Reznakova (2010), nedostatecné
vymezeni pravomoci a odpovédnosti muze vést az ke vzniku konfliktu mezi prodejci a
finanénim oddé&lenim.”? Pfi organizaci credit managementu v podniku lze doporuéit vychazet
z nésledujicich zasad:

e obchodnici zjistuji informace o zdkaznicich, ovéfuji Cerpani uveérového limitu u
novych objednavek,

e credit manager zajiStuje informace od specializovanych spolecnosti, schvaluje
obchodni operace, provadi kontrolu a dozor, stara se o dohled nad soudnim
vymahanim pohledavek apod.,

e uctarna musi poskytovat presné a spolehlivé informace o stavu pohledavek a vysi

obratu.”

V souvislosti s credit managementem se n€kdy hovoii o tzv. 5C Gvéru. V podstaté se jedna o
hlavni faktory, které je tfeba zkoumat pii posuzovani bonity dluznika (srov. Kislingerova,
2010):

[1] character (reputace) - ochota dluznika zaplatit, platebni historie, reference,
divéryhodnost, vlastnicka struktura podniku, konkurzni fizeni apod.;

[2] capital (kapital) - kapitalova struktura, mira zadluZeni, rentabilita;

[3] capacity (kapacita) - analyza finan¢nich vykazt, schopnost generovat cash flow;

[4] collateral (zajisténi) - zpusob zajisténi zavazku, likvidnost aktiv, zaruky, ruceni;

[5] conditions (podminky, okolnosti) - ekonomicka sila firmy, produktové portfolio,

konkurence, zakaznici, vynosovy potencial.”

Rating a Scoring™
., Rating predstavuje nezavislé hodnoceni, jehoz cilem je zjistit, a to na zakladé komplexniho

rozboru veskerych znamych rizik hodnoceného subjektu, jak je tento subjekt schopen a

"2 Jde o to, Ze prodejci jsou obvykle zainteresovani na co nejvy3sim prodeji, coz vyplyva z formy jejich odmén -
provizi z realizovaného obratu. BohuZel nejsou vyjimkou ani neetické ¢i nezdkonné praktiky v podobé uplatki a
spornych dart. Naopak credit management zpravidla usiluje o uzavirdni bezpecnych obchodi, které zajisti
stabilni a plynulé cash flow podniku.

8 REZNAKOVA, Maria a kol. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN 978-
80-247-3441-5.

4 PRIDE, M. William, HUGHES, J. Robert, KAPOOR, R. Jack. Business. Cengage Learning, 2008. ISBN 978-
0-324-82955-6.

5 VINS, Petr, LISKA, Vaclav. Rating. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2005. ISBN 80-7179-807-X.
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ochoten dostat véas a v plné vysi vSem svym splatnym zavazkim.“ Udglenim externiho’™
ratingu se zabyvaji specializované ratingové agentury. Rating lze rozdélit dle rtiznych kritérii
- zde méame na mysli rating dle emitenta z pohledu uvéruschopnosti subjektu.’” Kazdy rating
je vyjadfen pomoci tzv. ratingové znamky. Pro tvorbu ratingu neexistuje jednotny postup,
kazdé agentura ma vypracovanou svoji metodiku. Platnost progndzy je Casové omezena (napf.

3 mésice) a rating je prabézné revidovan.

U scoringu je hlavni vaha hodnoceni ptfikladana zejména minulym vysledkiim hospodaieni
spolecnosti. Dilezitym krokem je provést logickou kontrolu vstupnich dat a po vypoctu
scoringu ovétit kompatibilitu hodnoceni se sektorem. Vyhodou scoringu je objektivnost,
nevyhodou nemoznost postihnout specifika hodnoceného subjektu (napt. investi¢ni projekty).
Vystupem scoringu je jedna zndmka. Na rozdil od ratingu je posouzeni bonity velmi rychlé a

relativné nenakladné.

Jak uvadi Reznakova (2010), velké podniky si mohou dovolit i vyvoj vlastniho scoringového
modelu. Vlastni konstrukce modelu pak probihd ve ¢étyfech etapach: (1) vytvoieni databaze
podnik, (2) vyvoj scoringové funkce, (3) kalibrace hodnot score, (4) validace modelu.
Uvérové limity

Uvérovy limit lze charakterizovat jako maximalni objem uvéru, ktery je firma ochotna
poskytnout odbérateli. Vyuzivani uvérovych limiti osvobozuje credit managera od povinnosti
schvalovat kazdou jednotlivou objednavku a umoziuje mu delegovat pravomoci a presouvat
rutinni Gkoly na podfizené. Dulezitou otazkou je stanoveni vySe uv€rového limitu a délky
splatnosti - benevolence sice pusobi jako faktor konkurenceschopnosti a pfitahuje nové
zékazniky, ale soucasné¢ vyvolava naklady na dodatecné financovani. Podminkou pro
efektivni vyuziti ivérovych limiti je jejich aktualizace.’®

Uvérové limity vychazeji z avérové politiky podniku. Mezi faktory, které ovliviiuji nastaveni
celkového tivérového limitu, patfi napt. mira nedobytnych pohleddvek v podnikani obecné,
uhrnny objem uvérh, ktery je firma ochotna akceptovat (ur¢eny bud’ piimo castkou ¢i jako

procento z objemu trzeb), stdvajici objem pohledavek, riziko dané zemé¢ a primyslového

6 Naproti tomu interni rating provadi vétSinou finanéni instituce pro zafazeni svych klientii do piislusné rizikové
skupiny. Zpravidla k tomu vyuziva vlastni modely a metodiku. Externi rating se z hlediska vystupt déli na
povefeny (podnik z4da o ud€leni ratingu sebe sama) ¢i nepovefeny (podnik zadd agenturu o ohodnoceni treti
strany).

7 Napf. v literatufe (Reziidkova, 2010) je tento typ ratingu oznacen jako ,,obchodni rating. Vzhledem k tomu,
7e se nejednd o oficialni oznaceni, je 1épe se spiSe drzet zavedeného ¢lenéni ,rating podle emitenta®.

8 REZNAKOVA, Maria a kol. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN 978-
80-247-3441-5.
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odvétvi, tolerovana priimérna splatnost pohledavek v podniku. U individudlné posuzovanych
uvérovych limiti je zapotfebi vzit v vahu faktory jako podil odbératele na obratu firmy a
frekvence objednavek, standardni podminky poplatné odvétvi, uvérovy rating, platebni

historii odbératele apod.”®

Pokud jde o lidské zdroje, resp. jejich kompetence ve vztahu Kk fizeni pohledavek od jejich
vzniku po zanik, pak Ize jmenovat minimalné tyto zainteresované skupiny: ucetni, obchodni
referenti, finan¢ni controllefi, Credit managefi, financni feditelé, managefi rizik, pravni

specialisté, pojisStovaci instituce, faktoringové spolecnosti.

3.4 Zpusoby zajisténi obchodnich Gveéra®

Jak jiz bylo fe€eno, protichiidné zajmy dluznika - snaha oddalit platbu a vyuZzit odloZené
splatnosti, jakoz i provéteni mnozstvi a kvality zbozi - mohou neziidka vést ke zhorSeni jeho
platebniho chovani viaci véfiteli. Zakonna uprava v tomto ohledu umoznuje vétiteli vyuzit
néktery ze zajiStovacich nastroji, resp. kombinaci téchto instrument k posileni pravniho
postaveni véfitele. V tomto sméru je nutno upozornit na skute¢nost, Ze Novy obcansky
zakonik pracuje s terminem ,,zajisténi dluhu® a nikoliv zaji$téni pohledavky Samoziejmé i zde

plati, Ze ani sebelépe osetfeny zadvazek nedava véfiteli jistotu uspokojeni jeho pohledavek.

Prvnim pfedpokladem minimalizace platebniho rizika je odborné vypracovana obchodni
smlouva a vhodné stanoveni platebnich podminek.8! Platebni podminky obsahuji vzdy
zplisob placeni (v hotovosti®, bezhotovostng, uréeni mény, ve které ma byt placeno,
identifikace pfijemce) a splatnost. Platebni podminky mohou déale zahrnovat podminky
uroceni, piipadné skonto ¢i mnoZstevni slevy. Sjednané platebni podminky jsou vysledkem

obchodniho jednani mezi obchodnimi partnery.

 GRAHAM, Alastair. Measuring Credit Risk. The Chartered Institute of Bankers, 2000. ISBN 1-888998-74-1.
8 Pouzivana terminologie v odborné literatufe se mirné odliSuje, nicméné podstata zlstava stejnd. Napf.
Kislingerova (ManazZerské finance, 2010) tuto problematiku oznacuje jako ,,zdruky dodavatelskych uveri“,
Reznakova (Rizeni platebni schopnosti podniku, 2010) nahlizi na zajistovaci nastroje jako na ,,zpiisoby
minimalizace platebniho rizika“. Novy obcansky zakonik pracuje s terminem ,,zajisténi dluhu“ a nahrazuje
dfivejsi upravu v obchodnim zakoniku, ktera se tykala ,,zajisténi pohledavek™.

81 Pravé tato ¢ast - obchodni smlouva a platebni podminky jsou pfedmétem peélivého posuzovani v ptipadé
ocetiovani pohledavek v pravni roving - viz zminku Oceriovdni pohledavek z riiznych perspektiv.

82 Dle zékona ¢&. 254/2004 Sb., o omezeni plateb v hotovosti, ve znéni pozdé&jsich piedpist je limit pro hotovostni
platby ve vysi 350 000 K¢, resp. jeho ekvivalent v cizi méné po pfepoctu platnym devizovym kursem. Uvedeny
limit se tykd pouze uhrad zavazki mezi dvéma subjekty, a vztahuje se jak na jednorazovou platbu, tak na souhrn
plateb béhem jednoho kalendainiho dne (mezi danymi dvéma subjekty). Za platbu v hotovosti se pfitom
povazuje i platba vysoce hodnotnymi komoditami (napt. drahé kovy, drahé kameny). Cilem omezeni plateb
V hotovosti je prevence, resp. snizeni podilu legalizovanych vynost pochézejici z trestné Cinnosti (tzv. prani
Spinavych penéz). V souvislosti se zdkonnymi opatfenimi na urovni EU lze ocekéavat, ze omezeni plateb
v hotovosti doznd minimalng zmén v podobé rozsifeni okruhu pievodt (dary, pijcky).
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A4

Nésledujici subkapitoly uvadi blizsi charakteristiku vybranych zajistovacich instrumentd
v obchodnim styku.

3.4.1 Vyhrada vlastnictvi
Vyhrada vlastnictvi je pravné zakotvena vV novém obcanském zakoniku v § 2132 - § 2134 a

8 Vyhrada vlastnictvi patii do skupiny

nahrazuje tak dosavadni dvojsecnou pravni tUpravu.
tzv. vedlejSich smluvnich ujednani, oznaCovanych také jako smluvni dolozky. Podstata
vyhrady vlastnictvi spoc¢iva v tom, Ze prodavajici a kupujici maji moznost dohodnout se, ze
vlastnicka prava k prodané véci (zbozi) piejdou na kupujiciho az po uplném zaplaceni ceny.®
Vyhrada vlastnictvi ma tak vyrazné zajiStovaci charakter - siln¢ motivuje kupujiciho, aby

uhradil f4dné a véas kupni cenu. Vyhradu vlastnictvi 1ze sjednat ke viem movitym vécem.®

Oproti diivejsi upravé (platné do konce roku 2013) se vyhrada vlastnictvi odvoldva i na
splatkovy prodej. Konkrétné prodavajici ma pravo od smlouvy odstoupit v piipade, kdy je
kupujici v prodleni se splatkou pievySujici desetinu kupni ceny. Odstoupit od smlouvy lze
rovnéz v situaci, kdy splatka sice nepfevysuje desetinu kupni ceny, ale kupujici tento dluh

neuhradi v dob¢ splatnosti nasledujici splatky spole¢né s ni.

Disponuje-li kupujici véci (zbozim) jesté¢ pied zaplacenim kupni ceny, tedy doslo-li k
prevzeti, pak stouto véci muze nakladat omezené, resp. vrozsahu, na jakém se
s prodavajicim dohodli, nebot’ se jedna o véc svétenou pouze do drzeni. Vyhrada vlastnictvi

nemusi mit obligatorng pisemnou formu, lze ji vsak doporu¢it.®

Jak uvadi ¢lanek renomované advokatni kancelafe®’, v praxi je tieba vénovat pozornost
jednoznaénému odliSeni véci, na které se vztahuje vyhrada vlastnictvi. Mlze to znamenat
napiiklad odd€lené skladovani ¢i zvlastni oznaceni dané véci. V piipadé véci, u kterych se
predpokladd, Ze budou prochazet naslednym vyrobnim procesem (dohotoveni, zpracovani
apod.) Ize doporucit smluvné ujednat zédkaz ptislusné manipulace pfed zaplacenim, nebot

spolu s takovou manipulaci zanika i pravo vyhrady vlastnictvi.

8 Do konce roku 2013 byla vyhrada vlastnictvi upravena v obchodnim zakoniku (§ 445 a § 483 odst. 3) i
obcanském zakoniku (§ 601).

8 Zde je tfeba upozornit na moznost budoucich sporti vyplyvajicich z formulace zakonné Upravy. § 2134
stanovi, Ze kupujici se stane vlastnikem véci teprve Uplnym zaplacenim kupni ceny, vyhradi-li si prodavajici
k vé&ci vlastnické pravo. Ustanoveni si tak 1ze zdanlivé vylozit jako jednostranny pravni tikon, resp. jednani.

8 V piipadé nemovitosti tedy vyhradu vlastnictvi nelze sjednat, resp. je neplatnd. Lze se domnivat, Ze tato
skute¢nost prameni z toho, Ze vlastnikem nemovitosti se stava subjekt po zapsani do katastru nemovitosti.

% Do konce roku 2013 platilo, Zze pokud byla vyhrada vlastnictvi uzavirana mezi fyzickymi osobami, musela mit
vyhradné pisemnou formu.

87 viz http://www.glatzova.com/files/download/automoto-newsletter-article-nekolik-poznamek-k-vyhrade-
vlastnictvi.pdf.
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V ptipadé, ze dluznik nezaplati, popt. zaplati pouze Cast, se nabizi dvé moznosti feSeni. Prvni
spo¢iva ve vyzvani dluznika k zaplaceni (doplaceni) s ptipadnym zpétnym pievzetim dodané
veéci. Druhou moznosti je odstoupit od kupni smlouvy, opét s pfevzetim dodaného zbozi.
Vyhrada vlastnictvi se jevi jako velmi G¢inny nastroj i pro ptipad zahajeni konkursniho fizeni
v disledku insolvence dluznika. V takovém piipadé totiz dand véc nespada do konkursni
podstaty a neni tedy pfedmétem vyrovnani dluznika s véfiteli podle zakona. Nicméné je nutné

insolvenc¢niho spravce vyzvat k vraceni dané véci.

Z pohledu podvojného tcetnictvi je relevantni uvést, ze je-li sjednana vyhrada vlastnictvi, pak
by prodejce mél dodanou véc az do jeji plné thrady vést v podrozvahové evidenci. Zaroven
odbératel (kupujici) by mél dany majetek ucetné odepisovat, nebot’ se stal soucasti jeho aktiv
(byl zatazen do uzivdni) a dle zdkona o ucetnictvi jej lze odepisovat pted piechodem
vlastnictvi (viz § 28 odst. 1 ZoU). Dafiové odpisy jsou naopak vazany na vlastnictvi majetku,
tzn., Ze do plného zaplaceni kupni ceny danové odpisy uplatnuje vlastnik, tj. prodavajici (viz

§ 28 odst. 1 ZoDP).

3.4.2 Pojisténi pohledavek

Podstatou pojiSténi pohleddvek je transfer rizika nezaplaceni dluznikem na pojistovnu.
Pojisténi pohledavek je dal§im, v praxi Casto vyuzivanym nastrojem k oSetfeni kreditniho
rizika za u¢elem stabilizace cash flow. Pojisténi pohledavek lze sjednat u nékteré z fady
specializovanych komercnich Gvérovych pojistoven, pfipadné u bank a dalSich finan¢nich
instituci, které s danymi pojistovnami spolupracuji. V Ceské republice patii k nejznaméjsim
spolecnosti Atradius, Coface, Kupeg, specifické postaveni pak zaujima statni pojiStovna
EGAP. Firmy obvykle voli pojisteni pohledavek v pfipadé odbérateli se zahranicnim
vlastnikem, coZ vyplyvad znesnadn¢ho ziskavani blizSich informaci o vztazich mezi

propojenymi osobami, mensi transparentnosti atd.
PojiSténi pohledavek lze rozdelit do dvou hlavnich kategorii:

e individualni (jmenovité) - smlouva se vztahuje vzdy k portfoliu pohledavek vuci
konkrétnimu odbérateli; spojeno s hloubkovou analyzou bonity odbératele; vhodné pro
hodnotové vyznamnéjsi pohledavky,

e pausalni (nejmenovité) - jde o ramcovou smlouvu, kdy se pojisténi vztahuje na
portfolio pohledavek od riiznych odbérateli; odbératelé nejsou uvedeni ve smlouve a
pojistitel je nesleduje; nachazi vyuziti v piipadé¢ souboru mensich odbératelil

s relativné nizkym uhrnnym pojistnym limitem; spolutcast je zde vyssi.
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Pokud jde o rozsah pojisténi, mize byt sjednano na platebni neschopnost a platebni nevili
dluznika.8® Z hlediska vyplaty pojistného plnéni je dilezitd tzv. karenéni lhiita, coz je
obdobi, po jehoz uplynuti vznikéd pojistna udalost a tedy narok véfitele na pojistné plnéni.
Karencni lhita se zpravidla pohybuje mezi 5 a 6 meésici. Je to Casovy usek, ktery ma
pojistovna na to, aby pohledavku od dluznika vymahala. Inkaso z vymozenych pohledavek je
ihned a v plné vysi prevedeno ve prospéch véfitele. Karencni lhiita zacina obvykle bézet po

2-3 mésicich ode dne splatnosti pohledavky, ale miiZze zadinat soubézné s datem splatnosti.®

Z daného vyplyva, ze v ptipad¢ defaultu dluznika ziskd véftitel své prostfedky nejdiive za

sedm, resp. osm mésici od splatnosti pohledavky.
Z pohledu udé€leni pojistovaciho limitu lze rozliSovat:

e ratingovy limit - limit, ktery je v podstaté¢ automaticky udélen na zakladé
kategorizace subjektu dluznika do piislusné ratingové skupiny,

e uvérovy limit - je-li pro pojistnika (véfitel) ratingovy limit nedostate¢ny, mize
pozadat o jeho zvySeni prostfednictvim tvérového limitu; underwriter v tomto piipadé
znovu piehodnoti vSechny skutecnosti a provede podrobnou analyzu, na zdkladé niz

rozhodne o zvySeni limitu; nastat maze i situace, kdy po vyhodnoceni dojde ke snizeni

¢i odebrani pavodniho ratingového limitu.

Pojistné plnéni z titulu nezaplaceni pohledavky dluznikem zpravidla nekryje plnou hodnotu
pohledavky - &ast rizika ptebira véfitel ve formé spoluticasti. Spoluucast se zpravidla
pohybuje ve vysi 15-20 %.%° Dojde-li nakonec k thradé pohledavky &i jeji ¢asti, ma véfitel
povinnost plnéni vyplacené pojistovnou v ekvivalentni vysi vratit. Cena pojisténi, tj. pojistna
sazba zohlednuje spolu s rizikem nezaplaceni i naklady na spravu pohleddvek, monitoring a
vymahani. VySe pojistné sazby se pohybuje v jednotkach promile (tj. v desetinidch procent)
Z obratu pocitaného do pojiSténi. Ve smlouvé je zpravidla ur€ena 1 minimalni absolutni vyse
pojistného. Pojistovna mtze v prubeéhu trvani pojistné smlouvy snizit pojistny limit nebo jej

dokonce odebrat, dojde-1i ke zhor$eni v hodnotach rizikovych indikatora.

8 Vétsina pojistnych smluv zahrnuje plny rozsah, tj. pojisténi z titulu platebni neschopnosti i platebni neviile.
V ptipad¢ platebni nevile se nezkouma pticina, pro¢ odbératel neplni své zavazky.

8 SOULEK, Vladimir. Pojisténi pohledavek - informace o pojisténi uvérovych rizik. In: Pojisténi pohleddvek
[online]. 2012-01-04 [cit. 2014-01-25]. Dostupné z http://www.pojistenipohledavek.cz/res/data/010/001300.pdf.

% Uvedena spolutcast se tyka standardniho pojisténi u malych a stfednich podnikd. S vy$§im procentem kryti
rizika, a tedy nizsi spoluucasti se lze setkat u velkych podnikti, jakoz i u rizn€ upravenych konceptl (nabidek)
pojisténi pro individualni potieby klientd.
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Z a¢etniho pohledu vyplacena pojistna nahrada zaklada dtivod k odpisu pohledavky a jeji
nasledné podrozvahové evidenci.®! Pokud jde o dafiové aspekty, pouze uved’'me, Ze pojistné
plnéni vstupuje do zdkladu dané z pfijma a Ze odpis pohledavky, kterd byla pojiSténa proti

nezaplaceni, je dafové uznatelnym nakladem, a to do vyse pojistné nahrady.%?
Zavérem shrime nékteré pozitivni pfinosy pojisténi pohledavek:

e zkvalitnéni a zeStihleni ivérového managementu,

e pojistné plnéni (odskodnéni) v ptipad¢ platebni neschopnosti ¢i platebni neville
odbératelq,

e zvySeni tv€rové bonity pii jednani s bankou,

e snizeni rizika pfi hledani novych odbératelt,

e  ziskani komplexnich informaci o potencialnich a stavajicich klientech.%

3.4.3 Dokumentarni akreditiv

zajistovaci instrumenty v mezinarodnim obchodg, pticemz je mozné jej vyuzit i v tuzemském
platebnim styku. Dokumentarni akreditiv a jeho pouziti je upraveno jednak pravnimi predpisy
na narodnim zakladé (v piipadé CR novym ob&anskym zékonikem), jednak podléha tzv.
Jednotnym zvyklostem a pravidlim pro dokumentarni akreditivy, jejichz tvirce je
Mezinarodni obchodni komora se sidlem v Pafizi (International Chamber of Commerce,
ICC).%* Pro piehlednost v nasledujicim textu uved’'me standardni ucastniky dokumentarniho

akreditivu a jejich obvyklé pojmové znaceni:

e kupujici (dovozce, odbératel) - piikazce akreditivu, ten, kdo dava bance instrukce
k vystaveni akreditivu, resp. jeho zméné¢,
e prodavajici (vyvozce, dodavatel) - beneficient, piijemce akreditivu, opravnény

Z akreditivu, ten, kdo musi pfedloZzit dokumenty a splnit dal$i akreditivni podminky,

%1 Pfijaté pojistné plnéni by mélo byt v souladu § 27 vyhlagky & 500/2002 Sb., kterou se provad&ji néktera
ustanoveni €. 563/1991 Sb., zdkona o ucetnictvi, ve znéni pozd¢jsich predpist, zauctovano do skupiny ostatnich
provoznich vynost.

9% POSPISILOVA, Petra. Danovy rezim odpisu pohledavek v souvislosti s piijatym pojistnym plnénim. In:
Ucetni portal [online]. 2011-10-20 [cit. 2014-01-24]. Dostupné z http://www.ucetni-portal.cz/danovy-rezim-
odpisu-pohledavek-v-souvislosti-s-prijatym-pojistnym-pInenim-443-v.html

% SOULEK, Vladimir. Pojisténi pohledavek - informace o pojisténi avérovych rizik. In: Pojisténi pohleddavek
[online]. 2012-01-04 [cit. 2014-01-25]. Dostupné z http://www.pojistenipohledavek.cz/res/data/010/001300.pdf.

% Poprvé byly tyto ,.Jednotné zvyklosti a pravidla pro dokumentarni akreditivy* vytvoteny v roce 1933 a od té
doby byly nékolikrat revidovany. V soucasnosti se akreditivy fidi UCP 500 ¢i UCP 600 (UCP - The Uniform
Customs and Practice for Documentary Credits).
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e vystavujici banka (banka piikazce) - banka, ktera jedna na zadost piikazce a pii
vystaveni akreditivu na sebe piebird neodvolatelny zavazek plnéni pii splnéni
akreditivnich podminek,

e avizujici, resp. potvrzujici banka (banka piijemce) - banka, ktera avizuje bez svého

z4vazku viiéi beneficientovi, ovéiuje pravost akreditivu. %

Formaln¢ vznikda dokumentarni akreditiv na zakladé¢ smlouvy o otevieni akreditivu.
., Smlouvou o otevieni akreditivu se vystavce akreditivu zavazuje viici prikazci vystavit na jeho
Zadost a ucet ve prospéch treti osoby (opravneéného) akreditiv a prikazce se zavazuje zaplatit

vystavci akreditivu odménu. “%°

Jinak feCeno, podstatou dokumentarni akreditivu je vétSinou to, Ze piikazce (obvykle
kupujici) vyda pokyn své bance, aby poskytla urcité plnéni tfeti osobé nebo na jeji fad
(povéfenému, prodavajicimu, beneficientovi) v ptipadé, jestlize prodavajici do urcité doby
spIni akreditivni podminky. Akreditivni podminky spo¢ivaji v pfedloZeni dokumentd bance
dovozce v ur¢itém terminu. Zavazek plynouci z akreditivu ma abstraktni povahu - banka
nezkoumd divody vzniku zadvazku, pouze tento zévazek na zdklad¢ splnéni akreditivnich
podminek plni. Obcansky zakonik Vv souvislosti se smlouvu o otevieni akreditivu uvadi, Ze
musi mit pisemnou podobu. Pro otevieni akreditivu je rovnéz nutné, aby piikazce mél zfizen

ucet u banky, u niz o otevieni akreditivu zada.

Dokumentarni akreditiv sniZuje riziko pro ob& smluvni strany tim, ze prodavajici ma jistotu,
ze ziska urcité plnéni od banky, kterd fakticky prevzala zavazek za kupujiciho a kupujici,
resp. piikazce je naopak jistén tim, ze banka neposkytne plnéni prodavajicimu bez splnéni
akreditivnich podminek, tj. ptfedlozeni dispozi¢nich dokumentli bance. Zaroven kupujici
ziskava tyto dokumenty predstavujici fakticky vlastnické pravo ke zboZi aZ po zaplaceni
Castky uvedené v akreditivu. Kupujici v piikazu k otevieni akreditivu uvede veskeré
informace o tom, dokdy je akreditiv platny, dokdy musi byt uskute¢néna dodavka, jakou

podobu maji mit piedkladané dokumenty apod.

Zde je vhodné doplnit, ze prodéavajici nemusi byt vzdy schopen splnit veskeré podminky, co
se tyce uplnosti ¢i formy dokumentl. V takovém piipadé zavazek banky z titulu akreditivu
zanika, banka kontaktuje ptikazce akreditivu a informuje jej 0 nedostatcich v dokumentech.

V této situaci je na piikazci, zda i pfes uvedené skute¢nosti zmocni banku k proplaceni. Jak

% MACE, Miroslav. Platebni styk: klasicky a elektronicky. Praha: Grada Publishing, 2006. ISBN 80-247-1725-
5.
% § 2682 zakona &. 89/2012 Sb., ob&ansky zakonik.
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uvadi byvaly CFO a nyni finan¢ni konzultant Jan Vinter, v praxi pievazuje akceptace

takovych dokumentii.®’

Ptredpokladem pro efektivni Gc¢inek akreditivu je vhodné zvoleny druh akreditivu a jeho
vystaveni dostateéné bonitni bankou.?® S vystavenim akreditivu se poji rizné druhy vydajd,
minimalné¢ jde o poplatek za otevieni akreditivu, poplatek za kontrolu dokumentd,
individualné stanovenou rizikovou pfirdzku a dal$i. Vydaje ve vétSin€ ptipadi hradi kupujici,

resp. piikazce.

Vzhledem k zaméfeni této prace neni obsahové mozné, ani ucelné se akreditivy podrobné&ji

zabyvat. Piipadné z4jemce lze odkézat na dostupnou literaturu. %

3.5 Urychlovani inkasa pohledavek

V disledku existujicich disproporci mezi pribéhem piijmu a vydaji vznika v podniku potieba
pteklenout piislusné obdobi prosttednictvim dodatecnych zdrojl - vlastnich ¢i cizich. Moznou
alternativu vedouci k vétsi synchronizaci v penéznich tocich predstavuje refinancovani
v podobé odkupu pohledavek. Tento odkup se vyskytuje ve dvoji formé - faktoringu a
forfaitingu.

3.5.1 Faktoring

., Faktoring je moderni financni nastroj, ktery pro svého uzivatele predstavuje alternativu k
bankovnimu uvéru. Zdrojem financovani jsou pohledavky, které uzZivateli faktoringu vznikaji z
dodavek zbozi nebo za sluzby. Pohleddavky postoupenim prechdzeji na faktoringovou
spolecnost a ta, kromé jejich profinancovani, zajistuje v oblasti spravy a inkasa pohledavek
pro uzivatele faktoringu komplex sluzeb riizného rozsahu, pripadné az po prevzeti rizika

neplaceni z ditvodu platebni neschopnosti i neviile jednotlivych odbératelii. “*°

Pravni uprava tykajici se konkrétné faktoringu neni v ¢eském pravnim fadu zakotvena,

vzhledem k obsahové podstaté faktoringu je poplatné ustanoveni tykajici se postoupeni

97 Cerpano z http://cfoworld.cz/financni-sluzby/dokumentarni-akreditiv-hladce-a-obrace-615.

% \/ Ceské republice nabizi moznost otevieni akreditivu prakticky viechny vétsi bankovni domy, napi. Ceska
spoftitelna, CSOB, Komeréni banka, Citybank a dal$i. Dokumentarni akreditiv mize rovnéz oteviit i jina
instituce neZ banka, je-li K tomu opravnéna.

%V geském jazyce zejména publikace ,,Dokumentarni akreditiv v praxi“ - Andrle (2014), v anglickém jazyce
napt. ,, 4 Guide to Letters of Credit“ [dostupné z http://www.tradev.net/Downloads/Tools/guide2lc.pdf].

100 Definice faktoringu podle Asociace Factoringovych spoleénosti CR. Viz http://www.clfa.cz/index.php?textID
=56.
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pohledavek.'® Hlavni smysl faktoringu spo¢iva vtom, 7e dodavatel neni svdzan dobou
splatnosti pohledavky, ale ma moznost inkasovat vétSinu jeji hodnotu takika okamzité po

jejim postoupeni faktoringové spole¢nosti, ¢imz zlepSuje své cash flow.

Z pravniho hlediska se vznikem faktoringové smlouvy dochazi ke zméné smluvnich vztaht -
faktor (postupnik) se stava novym véfitelem dluznika a zaroven vystupuje jako dluznik vici
svemu Klientovi (postupitel). Smlouva o faktoringu mtze byt uzaviena bud’ jako konkrétni
(tyka se konkrétniho baliku pohledavek) ¢i ramcova (obecnéjsi ujednani o budoucim postupu
pohledavek).%? Piedmétem faktoringu jsou pouze nezajisténé pohledavky z obchodniho
styku. Postoupit 1ze pohledavky nejen nedospélé pohledavky, ale rovnéz pohledavky po lhuté

splatnosti (horni limit zpravidla dosahuje 90 dnt).

Faktoring je sluzbou zaloZenou zpravidla na dlouhodobém vztahu postupitel-postupnik,
jednorazové transakce jsou vyjimeéné. Faktoringova spole¢nost obvykle poskytuje ihned po
postoupeni ¢ast prostfedkl, vétSinou to byva 70-90 % hodnoty pohledavek. Zbylou cast
faktor doplati po uhradé odbératele na jeho ucet. Predpokladem pro odkup pohledavek je
ur¢ita pozadovana bonita odbératele (dluznika), kterou faktor provéifuje. Moznou insolvenci

dluznika ¢i nevuli zaplatit samoziejmé vyloucit nelze.

Faktoring mtze plnit zaroven az tii funkce zaroven. Jde o funkci garanéni, kterd je spojena
s ptevzetim kreditniho rizika faktoringovou spolecnosti (bezregresni faktoring), ivérovou,
jez vyplyva z moznosti predfinancovani a kone¢né funkci spravy pohledavek a jinych

doplitkovych sluzeb.%®

Faktoring je obecné vice koncentrovan v odvétvich, ktera se vyznacuji vy$S§im poctem
odbératelll a pravidelnou fakturaci, napt. strojirenstvi, potravinafstvi, spotiebni zboZzi,
automobilovy primysl atd. Naopak ve stavebnictvi ¢i pfi vyrobé investi¢nich celkli naléza
faktoring minimalni vyuziti (dano charakterem odvétvi - smlouvy o dilo, zapocty, zaruky

apod.)

101 Viz novy ob&ansky zidkonik § 1879- § 1887. Zasadnim zménou oproti diiv&j$i ipravé je moznost postoupeni
souboru pohledavek, a to i budoucich.

102 Ramcova smlouva o faktoringu obsahuje vymezeni klienta a faktora, vieobecné obchodni podminky, zplisob
postupu pohledavek (zpisobilé pohledavky, limit), Gplata za postoupené pohledavky, odména faktora

103 pPOLOUCEK, Stanislav a kol. Bankovnictvi. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2006. ISBN 80-7179-462-7.
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Druhy faktoringu

Faktoring 1ze ¢lenit podle rtiznych hledisek. Dle zpétného postihu rozeznavame regresni a

bezregresni faktoring.

Bezregresni faktoring (non-recourse factoring, old-line factoring) oznacovany téz jako pravy
faktoring. Faktor na sebe v tomto pfipadé bere riziko nezaplaceni odbératele. Toto riziko
faktor dale pfenasi na dalsi subjekt - Gvérovou pojistovnu, proto se nékdy tento typ nazyva
jako faktoring s pojisténim. V piipadé nevile ¢i neschopnosti odbératele pohledavku zaplatit
je faktoringovou spole¢nosti hlaSena pojistna udalost. Pojistovna poté faktorovi plni do vyse
limitu pfiznaného klientovi. Vzhledem k povaze produktu je zde stanovena spoluti¢ast, kterd
se pohybuje na Grovni 15-20 %.%* Bezregresni faktoring se vyuziva predevs§im pii exportnim
financovani - divod tkvi pfedevsim v kvalitni siti mezinarodnich uvérovych pojistoven, které

jsou schopny bonitu svych klientii dostate¢né vyhodnotit.

Z uc¢etniho i pravniho hlediska pohledavka vécné prechazi do vlastnictvi faktora, Ucetni
jednotka ji tedy vyfradi ze své evidence. V souvislosti stim faktor vede svoji evidenci
saldokont odbératelti. Z ekonomické podstaty nelze bezregresni faktoring vnimat jako uvér,
pfestoze je tak casto smluvné (a v pravnim slova smyslu) oznacen.

Regresni faktoring (recourse factoring) naopak znamena, Ze riziko nezaplaceni nese klient.

&1%° ma faktor pravo pohledavku prodat zpét klientovi za

V piipad¢€ nezaplaceni v regresni lhit
¢astku (zalohu, ptedfinancovani), kterou mu prozatim poskytl (ptip. jeji cast, byla-li
pohledavka ¢aste¢né uhrazena) plus piislusné naklady. Z toho vyplyva, ze ackoliv z pravniho
pohledu piejde pohledavka cesi na faktora, z uc¢etniho pohledu je pohledavka de facto ve
vlastnictvi klienta (GCetni zasada pfednosti obsahu pfed formou). Regresni faktoring je tak
svoji povahou spiSe spravou pohledavek. Oproti bezregresni varianté lze tuto vnimat jako
uvérovani klienta, nebot’ spliiuje ustanoveni nového obcanského zakoniku, ktery upravuje

smlouvu o uvéru.'® Naklady regresniho faktoringu jsou srovnatelné s kratkodobym

bankovnim tvérem.

104 Cerpano z http://financnimanagement.ihned.cz/c1-58007490-kouzlo-factoringoveho-financovani.

105 Regresni lhiita je doba (ve dnech) stanovena faktorem, ktera b&4 od okamziku splatnosti pohledavky.
Standardni regresni lhita ¢ini 30-60, resp. 90 dnil.

106 iz § 2395- § 2400.

51

——
| —



Dle ptechodu zbozi rozeznavame dale tuzemsky a zahrani¢ni faktoring, dle zvefejnéni pak

zjevny a skryty. Dle zptsobu platby rozliSujeme piedfinancovani, financovani v dobé

splatnosti a poskytnuti garan¢ni platby.
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Zaverem lze shrnout nekteré vyhody faktoringu:

eliminace kreditniho rizika (v pfipad¢ bezregresniho faktoringu),

zvyseni efektivnosti spojené s outsourcingem spravy pohledavek na faktora,

flexibilni zplisob zajistovani likvidity,

nedochazi k navyseni cizich zdroji (mimobilan¢ni zptsob financovani),

uspora nékladil za zajist'ovaci instrumenty,

faktoringové financovani ,roste s klientem* (faktor akceptuje rostouci objem
pohledavek pfi expanzi firmy),

V podstaté neexistuje ,,uvérovy limit* (objem ziskanych prostfedkl zavisi na mnozstvi
pohledavek a bonité dluzniki),

na stran¢ dodavatele dochazi ke zptesnéni pii planovani cash flow,

dodavatel miize nabidnout delsi dobu splatnosti odbératelim (ndkladem bude vyssi
urok) a zaroven platit diive svym dodavatelim (vynosem bude skonto),

na strané odbératele dochazi provétenim bonity ze strany faktora ke zvySeni prestize,
u odbeératele fakticky dochéazi k prodlouzeni doby obratu zdvazkd a tim ke sniZeni

hodnoty obratového cyklus penéz.

Cena faktoringu!®

Cena faktoringu se sklada z nasledujicich polozek:

faktoringova provize, ktera zahrnuje dvé slozky
o rizikova slozka - vyplyvd zptevzeti uvé€rového rizika faktoringovou
spoleCnosti (tyka se pouze bezregresniho faktoringu); zavisi na bonité
odbératele, na jeho platebni morilce, na poctu reklamaci, na objemu
pochybnych pohledavek apod.; poplatek za ptevzeti rizika se pohybuje kolem
0,3 % z objemu pohledavek
o nakladova slozka - slouzi k pokryti ndkladi spojenych se zpracovanim

faktoringu; zavisi na rozsahu a pracnosti administrativnich a dal$ich ¢innosti

107 pOLOUCEK, Stanislav a kol. Bankovnictvi. 1. vydani. Praha: C. H. Beck, 2006. ISBN 80-7179-462-7.
108 RADOVA, Jarmila; DVORAK, Petr; MALEK, Jiti. Financni matematika pro kazdého. 7. aktualizované
vydani. Praha: Grada Publishing, 2011. ISBN 978-80-247-3291-6.
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spojenych s vytizenim faktoringu; jeji vysi ovlivituje celkovy roéni obrat,

poCet a pramérnd vySe pohledavek, pocet odbératelti, doba splatnosti
pohledavek aj.

e Urok, ktery je soucasti faktoringu v ptipadé, kdy faktoring slouzi k pfedfinancovani;

vyse urokové sazby priblizné odpovida sazbam z kratkodobych bankovnich uvéra a

zavisi na refinan¢nich nakladech faktoringové spole¢nosti

Bude-li faktoring vyuzivan k financovani jako alternativa napt. k bankovnimu uvéru, pak
VYVstava potieba porovnat vyhodnost obou forem financovani. Pii porovnavani je nutné vzit

v uvahu dvé charakteristiky faktoringu:

e faktoringova provize je placena ptedem,

e vyse faktoringové provize neni uvadéna na ro¢ni bazi.
Skute¢nou cenu faktoringu lze vyjadfit jako vnitini vynosové procento. Pro vnitini miru

vynosu musf platit: U+ NH,,

NH,, = FP +
" (L+ip)"

kde NHmo vyse, kterou faktoringova spole¢nost proplaci pro Gcely predfinancovani
FP faktoringova provize v absolutnim vyjadieni placena pti odkupu pohledavky
u urok z predfinancovani placeny v dob¢ splatnosti pohledavky
NHt1 nominélni hodnota pohledavky v dobé splatnosti
n doba splatnosti pohledavky v letech
iF vnitini vynosova mira faktoringu

Vyjadfenim vnitini vynosové miry ziskdme vztah:

i = u+ NH, 1
F \YNH;, —FP

Analogicky, pouze s vylouéenim faktoringové provize, bychom ziskali vztah pro vnitini

vynosovou miru bankovniho Gvéru.

Je tfeba mit na paméti, ze faktoring je ve srovnani s bankovnim tUvérem spiSe komplexni
sluzba. Pfirozené zalezi na druhu sjednaného faktoringu a obsahu smlouvy. Z logiky véci lze
v této situaci navrhnout vnitini vynosové procento, resp. naklady bankovniho uvéru navysit o

adekvatni pfirazku. Pfirazka mize vychazet napt. z primérné ceny spravy obdobného baliku
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pohledavek u externi spole¢nosti apod. U bezregresniho faktoringu je situace jesté slozit&jsi -
vzhledem k pokryti kreditniho rizika faktorem by bylo jeho porovnéani s bankovnim Gvérem
mirn¢ zavadé&jici. Situaci by bylo mozné ¢asteéné feSit porovnani s neodvolatelnym
akreditivem, ktery vSak sam o sobé nezajiStuje financovani. Lze uzaviit konstatovanim, ze
oba produkty maji spolecného jmenovatele (slouzi jako finan¢ni zdroj), ptesto se principielné

odliguji. P¥i jejich porovnani by toto mé&lo byt brano v potaz.1®

3.5.2 Skonto
Skonto piedstavuje bonus pro kupujici v podobé procentni slevy z ceny dodavky v piipadé, ze
zaplati okamzité, resp. béhem kratké, pfedem stanovené lhuty. Schematicky lze znazornit

princip skonto takto:

Obr. ¢. 5: Princip skonta

doba splatnosti pohledaviy

r
L

.
L 4
I -
w

S e
LIEULd PHU

vvuziti skonta
Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Vyhodnost skonta se lisi z pohledu kupujiciho a prodavajiciho. Kupujici porovnava absolutni
¢i relativni vysi skonta s absolutni ¢i relativnim nakladem - zpravidla drokem z bankovniho

uvéru. Pozitivni efekty pro dodavatele jsou v podstaté tii:

[1] mensi objem pracovniho kapitalu, jenz by byl tfeba financovat,
[2] mensi riziko vzniku nedobytnych nebo pozdé hrazenych pohledavek,
[3] mensi administrativni naklady spojené se sledovanim, popf. vymahanim

pohledavek. 11

Vedle toho existuji jesté dalsi, obecnéji formulované determinanty, jeZ ovliviluji vyuZivani

skont z pohledu kupujiciho. Jde o nasledujici:

r~r

e velikost firmy - nevyuziti skonta mize byt mimo jiné signalem bliZicich se problémi;
je-li sazba skonta diferencovéna a je-li nastavena vyssi pro mensi firmy, pak mize byt

vyznam tohoto signalu signifikantni,

109 MORAVEK, Toma$. Faktoring versus uvéer. [online] [cit. 2014-01-06]. Dostupné z
http://cfoworld.cz/financni-sluzby/faktoring-versus-uver-196.

10 KISLINGEROVA, Eva a kol. Manazerské finance. 3. vydani. Praha: C. H. Beck, 2010. ISBN 978-80-7400-
194-9.
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uvérovy rating - nabidka a vySe skonta by m¢la reflektovat rating kupujicich; u firem
s dobrym ratingem je nabidka skont divodna také proto, ze tyto firmy maji p¥istup
k levngjsimu externimu financovani, coz mize z jejich pohledu zvysovat atraktivnost
skonta,

vykyvy v poptdvce - nabidka skonta muze byt pro kupujiciho atraktivni z divodu
nestabilni poptavky; ocekava-li kupujici rist cen, pak s vyuzitim skonta miize zvysit
svij zisk v budoucnu,

primyslové odvétvi kupujiciho - skonto je fakticky snizeni ceny produktu ¢i sluzby;
sazba skonta by m¢la byt diferencovana dle cenové elasticity poptavky kupujicich;
kupujici pfi tom operuji v riznych primyslovych odvétvich, jejich cenovou elasticitu

tak Ize aproximovat elasticitou v odvétvi.!'!

Z hlediska posouzeni a vyhodnoceni vyhodnosti skonta pro prodavajiciho lze vyuzit

nasledujici postup nasledujici postup®?:

Hodnota dodavky snizend o skonto se vypocte jako:

kde

kde

HD, = HD x (1—i,)

HDs hodnota dodavka snizena o skonto v K¢
HD pIna (fakturovand) hodnota dodavky
is sazba skonta

vvvvvv

HD, x (1 +i,) > HD

it pfepoctend alternativni vynosova mira

Piepo¢tenou alternativni vynosovou miru (i) ziskame jako:

kde

.. DS-LS
i =ix————
365

DS  doba splatnosti obchodniho uvéru ve dnech
LS lhita pro poskytnuti skonta

i alternativni vynosova mira*®

11 LM, William, RASHID, Muhammad, MITRA, Devashis. Clientele Effects on the Cash Discount Rate in
Credit Policy [online]. Administrative Sciences Association of Canada, Volume 26, 2005, s. 87-8. Dostupné z
http://luxor.acadiau.ca/library/ ASAC/v26/01/26_01_p085.pdf.

W2REZNAKOVA, Maria a kol. Rizeni platebni schopnosti podniku. Praha: Grada Publishing, 2010. ISBN 978-
80-247-3441-5.
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Z uvedenych dvou vztahi 1ze upravou odvodit maximalni sazbu skonta:

HD . 1

fj=— =i =1-—F = ——
HD x (1 +1,) 1+10, 1+14,

Z uvedenych vztaht Ize Gpravami ziskat:

e alternativni vynosovou miru (i), pokud je znama efektivni sazba skonta a pocet dni
mezi standardni dobou splatnosti a dobou pro vyuziti skonta,
e pocet dni mezi standardni dobou splatnosti a dobou pro vyuziti skonta (T), pokud je

znama sazba skonta a alternativni vynosova mira.

Skonto z pohledu Géetnictvi a DPH

Pti uctovani skonta pfipadaji v uvahu dvé situace:

e dodavatel poskytne slevu v okamziku vystaveni faktury; odbératel rozpusti slevu
podle jednotlivych polozek faktury, tj. snizi jejich cenu; sleva v tomto piipadé
vstupuje do z&kladu dané a tedy i DPH, které snizuje,

e dodavatel poskytne slevu dodateéné; vtomto piipadé odbératel nemiize slevu
rozpustit, slevu zauctuje do vynost; v souladu s § 42 zakona o dani z piijma by mélo
dojit k opravé danového zakladu a k vystaveni opravného danového dokladu na strané
dodavatele; odbératel podle § 74 zdkona o DPH ma rovnéZ povinnost opravit (t].

snizit) narok na odpocet dang.!*®

V souvislost se skontem mohou v praxi vznikat nékteré problémy, napiiklad:

e odbératel si pti zaplaceni uplatni skonto, pfestoze uhradil po terminu,
e odbeératel uplatni skonto u vice faktur, pfestoze se na nékteré nevztahuje,
e Vvpiipad¢ diferencované sazby skonta (dle terminu platby) si odbératel uplatni vétsi

skonto, nez na které ma narok.*®

113 Zde je vhodné upozornit na to, Ze alternativni vynos v podobé bankovniho iroku by mél byt o¢istén od vlivu
srazkové dané, nebot’ ta snizuje konecnou velikost pfipsanych Groki.

114 Cerpano z http://www.danarionline.cz/archiv/dokument/doc-d34805v44422-bonusy-a-skonta-z-hlediska-dph-
0d-1-4-2011/.

115 Yvedena povinnost vyplyva ze stanoviska Generalniho finanéniho feditelstvi (GFR). Plati, Ze pokud jsou
bonusy a skonta poskytovany ve vazbé k jiz uskutecnénému zdanitelnému plnéni nebo souboru uskutecnitelnych
zdanitelnych plnéni za urcitou ¢ast uplynulého obdobi, je povinen platce vzdy provést opravu zakladu a vyse
dané. Pokud tedy napt. dodavatel poskytuje skonto ve vysi 5 % pfti zaplaceni do 7 dnd, pak je pfi jeho vyuziti ze
strany odbératele povinen provést v souladu s § 42 zakona o dani z ptidané hodnoty opravu zakladu dané.

16 GOLA, Petr. Skonto, ano ¢ ne? [online]. Dostupné z http://www.ucetnikavarna.cz/blog/detail-
prispevku/articleid-197-skonto-ano-ci-ne/.
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3.6 Vymahani pohledavek!?’

Pohledavky po splatnosti vznikaji ze dvou divoda - dluznici bud’ nechtéji, nebo nemohou
zaplatit. Nedilnou soucasti uveérové politiky by mél byt postup pro vymahani pohledavek. Ten
do zna¢né miry zavisi na individualnich podminkach dodavatele, na konkuren¢nim prostredi a

moznostech vymahani. Mezi mozné zplisoby vymahani pohledavek patfi:

e Telefonicky kontakt - efektivni u spoleCnosti s vét§Sim mnozstvim zakaznikti a
mensimi objemy pohledavek; levny a rychly zptisob.

e Osobni kontakt - nakladny zptsob (navstéva stoji ¢as a penize); obvykle vys$si
uspésnost ve srovnani s vymahanim po telefonu (psychologicky vliv dstniho slibu).

e Pisemné upominky - spise dokumenta¢ni ucel; mohou byt u¢inné, pokud maji
vhodnou formu, obsahuji navrh feseni a informace o dal§im postupu pfi neuhrazeni.*®

e Inkasni agentury - sluzba mimosoudniho inkasa pohledavek za uplatu; v naprosté
vétsing je vymahani realizovano prostiednictvim pisemnych upominek a telefonického
kontaktu; pozornost je tfeba vénovat vybéru kvalitni agentury - nékteré z nich
vynakladaji minimalni snahu pohledavku vymaoci, jejich postup je laxni, neefektivni a
presto ndkladny; vhodné v pfipadé¢ vymahani velkého mnozstvi ,,drobnych*
pohledavek; vymahani je viceméné automatizovano; nejucinnéj$i u pohledavek do
50 tis. K¢; v pfipad€ soudniho vymahani hraji spiSe roli prostfednika mezi advokatem,
soudem a exekutorem.

e Firmy na vyméahani pohledavek - opét forma mimosoudniho vymahani;
individudlngjsi piistup k jednotlivym piipadiim, Sirsi skala pouzivanych metod, vyssi
cena sluzeb; vhodné pro pohledavky v objemu desitek tisic korun a vyse; opét je tieba
dbat na kvalitu vymahaci spolecnosti; spoluprace probiha bud’ formou mandatni
smlouvy nebo prostrednictvim smlouvy o postoupeni pohledavek; nepiili§ pruzna
komunikace vymahaci firmy s vétitelem.

e Soudni vymahani - nutnost nejprve podat Zalobu a zaplatit soudni poplatek (4 % ze
zalované ¢astky, 2 % v ptipadé podani elektronického navrhu na platebni rozkaz), plus
néklady vyplyvajici z odmény v ptipadé zastoupeni advokatem; nevyhodou je

zdlouhavost, formalnost a komplikovanost.

117 Zpracovéno na zakladg Kislingerova (2010), Asociace na ochranu véfiteltl, dostupné z WWw.anov.cz.

118 Soudni praxe v soucasné dobé& nevyzaduje pti vymahani pohledavek doloZeni jakékoli upominky adresované
dluznikovi, nicméné v diikkaznim ftizeni je véfitel ve snazSim postaveni, prokaze-li aktivni snahu ptedejit
soudnimu sporu.
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e Exekuce - provadi ji soudem urCeny exekutor za uplatu; exekutofi se na zakladé
exekucniho titulu snazi zpenézit majetek dluznika pro uspokojeni véfitele; exekutor
nemtize odmitnout exekuci, ovsem necinnost exekutora je moznd; u nekterych exekuci
je doptedu jasné, ze dluznik nic nemd (bezdomovci, ,,bili koné* ve statutarnich

organech); pokud povinny nic nema, plati naklady spojené s exekuci opravnény.

3.7 Platebni moréalka

Platebni moralku mizeme voln¢ charakterizovat jako soubor vlastnosti a schopnosti dostat
svym zavazkiim z obchodnich vztahd. Pro praktické vyuziti je platebni moralka vyjadiena
dobou (zpravidla po¢tem dni), za kterou je pohledavka uhrazena, a to bud’ od svého vzniku ¢i
od okamziku splatnosti. V tomto sméru je platebni morélka indikatorem o tom, kdo plati v€as
a kdo nikoli. Platebni moralka je vSak také jakousi filozofii, zpisobem, kterym dluznik
pristupuje ke svym zavazkim. Na rozdil od likvidity platebni moralka zahrnuje dalsi,
,,mekkeé, faktory. Miize se jednat naptf. o obchodni zvyklosti, liknavost dluznika, neochotu
platit apod.!® V tomto pojeti Ize souhlasit s nazorem, Ze platebni moralka a jeji vyvoj do jisté

miry odrazi situaci ve spole¢nosti.

Platebni moralka podnikii a organizaci v Ceské republice dlouhodobé patii k tém haie
hodnocenym. Toto tvrzeni lze opiit naptiklad o vysledky studie spole¢nosti Intrum Justia.'?°
V této kazdoroéné provadéné studii je mimo jiné provedena komparace jednotlivych
evropskych zemi na zéklad€ tzv. European Payment Index, ktery miiZe nabyvat hodnot
zintervalu <100;200>, pficemz dolni hranice udava perfektni platebni moralku (platby
pfedem, platby oproti dodavce, prakticky nulové riziko nezaplaceni), horni mez, resp.
segment v hlading 170200 predstavuje vyrazné rizikovy profil. Ceska republika se v letech
2009-2012 pohybovala neustale nad hodnotou 170. Pro ilustraci, Némecko v témZe obdobi
dosahovalo hodnot okolo 150 bodu (stiedné rizikovy profil), Finsko pak pod hranici 130 bodi
(nizkeé riziko).

118 Z tohoto diivodu nelze platebni moralku ztotoztiovat s likviditou ¢i solventnosti. Podnik miize mit likviditu na
velmi dobré urovni, ale piesto nemusi platit vcas. Schopnost hradit zdvazky neznamend automaticky jejich
vyrovnani. Na druhou stranu insolventni podnik své vétitele nemusi uspokojit, ani kdyby chtél sebevic. V tomto
smyslu jsou tedy likvidita i solventnost ptedpokladem pro dobrou platebni moralku.

120 Intrum Justitia je evropskym leaderem v oblasti iivérovych sluzeb (Credit Management Services). Spole¢nost
nabizi kompletni servis v oblasti pohleddvek - od provéfeni a ziskani informaci o dluznikovi, ptes fakturaci,
vytizovani upominek, inkaso pohledavek az po trvalou kontrolu (monitoring) dluznika a vymahéani nedobytnych
pohledavek. Intrum Justitia je sou¢asti skupiny, kterd byla zalozena v roce 1923 a ma pies 3000 zaméstnancu.
Prostiednictvim svych pobocek ptisobi ve vice nez 180 zemich svéta. Vice informaci viz www.intrum.com.
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Nize uvedené tabulky vychadzi z provedené analyzy spolenosti CSOB Factoring. Prvni
tabulka uvadi srovnani platebni morélky ve vybranych statech EU v letech 2010-2013. Druh&
tabulka se tyka platebni moralky CR v letech 2010 - 2013 v riznych pramyslovych odvétvich.
Nejvyssi primérna doba splatnosti byla tradi¢né v oblasti zdravotnictvi, nejrychleji dochazelo
k inkasu pohledavek v automobilovém prumyslu. Za povS§imnuti stoji i fakt, Ze v priméru
vV zadném z analyzovanych oborti nedochazi k uhrazeni pohledavek pted jejich splatnosti
(vyjimkou byl v roce 2010 automobilovy prumysl).

Tab. & 1: Platebni moralka ve vybranych statech EU v letech 2010-2013

Primérna splatnost Primérna doba uhrady
Stat pohledavek od vystaveni pohledavek po splatnosti
faktury (dny) (dny)

2013*| 2012 | 2011| 2010|2013*| 2012| 2011| 2010
Ceska republika 77 75 71 70 14 15 14 14
Némecko 41 40 39 40 -1 -1 -1 6
Slovensko 59 65 72 76 8 9 8 8
Francie 61 60 62 62 3 1 0
Rakousko 52 58 58 59 5 3 3 3
Zdroj: Zpracovani vlastni, informace ¢erpany z www.csobfactoring.cz
Tab. & 2: Platebni moralka v CR dle odvétvi v letech 2010-2013

Odvétyi Realna doba splatnosti Doba uhrady po splatnosti
pohledavek (dny) pohledavky (dny)
2013*| 2012 | 2011 | 2010 | 2013* | 2012 2011 2010

zdravotni péce 117 106 108 98 36 33 39 30
metalurgie, hutnictvi,
slévarenstvi 78 75 76 76 14 14 15 14
strojirenstvi 81 85 78 73 9 11 10 7
potravinarstvi 75 78 69 74 20 24 21 27
automobilovy pramysl 60 59 44 51 4 4 -2 2
velkoobchod 67 67 67 66 11 11 13 12
stavebnictvi 94 82 78 75 28 23 22 19
maloobchod 75 78 77 73 16 19 18 17
doprava 65 66 63 63 12 13 11 8

Zdroj: Zpracovani vlastni, informace ¢erpany z www.csobfactoring.cz

*Udaje za rok 2013 jsou primérem za 1. - 3. &tvrtleti.
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3.8 Dil¢i shrnuti

Pohledavky tvofi vyznamnou c¢ast obézného majetku podniku a v ramci fizeni platebni
schopnosti je tfeba jim vénovat odpovidajici pozornost. S pohledavkami se poji fada
pravnich, danovych a ucetnich aspektt. Pii vzniku pohledavky, resp. dluhu jde napiiklad o
jeho zékonnou platnost, existence rizikovych pohledavek po splatnosti a nedobytnych
pohledavek zakladd povinnost tvofit opravné polozky. Zivotni cyklus pohledavek se
vyznacuje dvéma dtlezitymi fazemi - prevenci a vymahanim. V ramci prevence jde zejména
o zkoumani a proveéfovani soucasnych i potencidlnich dluzniki, posilovani pozice véfitele a
rozhodovani o vzniku pohledavky. Rozhodovanim o poskytovani obchodnich avérn, analyzou
uvéruschopnosti a ptridélenim a kontrolou uvérovych limiti se zabyva oddéleni tvérového
managementu. K posileni pozice vétitele a zaroven snizeni rizika obchodniho tvéru slouzi
rizné zajistovaci nastroje. Patii k nim naptiklad pojisténi pohledavek a vyhrada vlastnictvi,

vV mezinarodnim obchodé je pak hojné€ vyuzivanym instrumentem dokumentarni akreditiv.

Nezaplati-li dluznik v¢as, tj. v dobé splatnosti, pfechazi podnik k vymahani pohledavek.
Zpocatku toto podnik zpravidla fesi svépomoci na zaklad¢ telefonickych urgenci, upominek ¢i
osobnich navstév dluznika. Neni-li ve svém jednani Gspé$ny, piedava pohledavky k vymahani
pravnimu oddéleni, inkasni ¢i vymahaci agentufe. Interni i externi vymahani pohledavek stoji
Cas 1 penize a S prodluzujicim se prodlenim pravdépodobnost vymozeni klesa. Faktoring a
skonto predstavuji dva nastroje, které podnik pouzivd za Ucelem zkraceni doby inkasa
pohledavek. Podstata skonta spociva v poskytnuti procentualni slevy z ceny pii zaplaceni
odbératelem béhem pfedem stanovené lhuty (kterd je logicky kratSi neZ doba splatnosti).
Pfedmétem faktoringu je odkup kratkodobych pohledavek faktoringovou spolecnosti.
Vyhodnost obou zminénych nastrojii je vhodné porovnat s alternativnimi moZznostmi

financovani, napf. kratkodobym bankovnim avérem.

Platebni moralkou oznacujeme chovéni dluznika ve vztahu k primérné délce trvani thrady

dluhu. Platebni moralka snoubi nejen schopnost, ale rovnéz ochotu dluznika zaplatit.
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ODDIL DRUHY - PRAKTICKA APLIKACE

4 Predstaveni spole¢nosti

4.1 Zakladni udaje o spole¢nosti

Obchodni firma:
Pravni forma:

Sidlo:

Datum zépisu do OR:
Spisova znacka:
Identifikaéni Cislo:

Piredmét podnikani:

Z&Kladni kapital:

Statutarni orgén:

KERAMIKA SOUKUP, a. s.

akciova spole¢nost

Plzefi - Kfimice, Chebska 2, PSC 322 02
28. dubna 2003

B 1045 vedena u Krajského soudu v Plzni
26356872

velkoobchod, specializovany maloobchod, zprostfedkovani

obchodu, grafické a kresli¢ské prace, realitni ¢innost

10000 000 K¢ (upsany 1 splaceny) ve formé 100 ks
kmenovych akcii v listinné podob¢ na jméno ve jmenovité
hodnoté 100 000 K¢

predseda predstavenstva - Jiti Soukup (nar. 4. ledna 1958)
Clen ptedstavenstva - Jifi Soukup (nar. 15. ervna 1983)

¢len pfedstavenstva - Jana Soukupova (nar. 28. bfezna 1958)

4.2 Historie a soucasnost firmy

Pocatky obchodni spolecnosti Keramika Soukup sahaji do roku 1992. V tomto roce doslo

k otevieni prvni prodejny v Plzni (Puskinova ulice) zabyvajici se nakupem a prodejem

obkladti a dlazeb. Impulzem pro zaloZeni spole¢nosti byly zejména bohaté zkusenosti, které

majitel a zakladatel spolecnosti, Jifi Soukup, naferpal v Némecku, kde pracoval u firmy

zabyvajici se prodejem a pokladkou obkladi a dlazeb. V roce 1996 nasledovalo otevieni

velkoplo$ného arealu v Plzni-K¥imicich. Na plose o rozloze 2100 m? byla umistnéna

prodejna, vzorkovna i skladové prostory zaroven. V roce 1997 spolecnost rozsifila svoje

piisobeni i za hranice Ceské republiky, a to otevienim prvni pobocky v Ziling. O tii roky

pozdéji zde firma oteviela i vzorkovnu o rozloze 15 arii. Expanze na Slovensku pokracovala i

v roce 2006, kdy byla oteviena pobocka v Bratislave.
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Vyznaénym byl pro spole¢nost rok 2005 a to z toho divodu, ze kromé otevieni pobocky
v Horazd’ovicich doslo k otevieni pobocky v Dubaji ve Spojenych arabskych emiratech.
Keramika Soukup se za pomoci vlastnich pracovnich sil (architekti, projektanti) podilela na
vystavbé nékolika rodinnych vil a dubajskych hoteli. Snahou je proniknout na perspektivni
arabsky trh. V roce 2007 firma oteviela ve spojeni se spole¢nosti Richter + Frenzel vzorkovnu

a zakaznické centrum v Praze.

V roce 2010 Keramika Soukup dokoncila a v roce 2011 oficialné piedstavila sviij investicni
projekt - prodejni areal, vlastni showroom a Skolici centrum Ceresit v Praze-Stodulkach.
Skolici centrum, které vzniklo ve spolupraci s firmou Henkel, slouzi k poskytovéani informaci
V oblasti pracovnich postupti pro odbornou i laickou vetejnost. Zakaznici tak maji moznost
ziskat kompletni informace nejen o samotnych produktech, ale i o systémovych feSenich
v oblasti stavebni chemie a technologii - lepeni, sparovani, utésnovani obkladi a dlazeb,

vyrovnani a sanace podlah a betoni, izolace.?!

Spolecnost dale poskytuje kompletni servis vcetné poradenstvi a moznosti vytvoreni
grafickych vizualizaci. Vzorkovny slouzi k predvadéni materidlii, resp. zbozi. Nabidka
zahrnuje jak exklusivni, tak cenové dostupné kategorie pro Sirokou vetejnost. Z pohledu
zékaznikt hraji vyznamnou roli ukazky bytovych jader v redlné velikosti na vybranych
pobockach. Vystavend bytova jadra svoji velikosti odpovidaji prostorovym moznostem
béznych panelovych domt - zékaznik tak ziskava ,,zivou™ predstavu o podobé mozné

realizace.

Spole¢nost Keramika Soukup patii k pfednim prodejciim obkladii, dlazeb, sanity (vodovodni
baterie baterie, vany, sanitarni keramika, koupelnovy nabytek, sprchové kouty, diezy,
dopliiky, otopna tclesa) a stavebni chemie na Ceském trhu. Sortiment je dale rozSifen o
nabidku podlah znacky Parador, Forbo, Rooms, Kronotex a Quick-Step. Spole¢nost rovnéz
nabizi interiérové a exteriérové dvere znatky Poorta Doors a PRUM a kompletni sortiment
kovani od firem Twin ¢1 M&T. Poslanim spoleCenosti je vedle velkoobchodniho a
maloobchodniho prodeje 1 poskytovani komplexniho servisu zékaznikiim, jenz zahrnuje
vybér, grafickou vizualizaci, poradenstvi a konecnou realizaci. Keramika Soukup je téz

vyznamnym partnerem developerskych projektd, jako ptiklad uved'me:

121 KERAMIKA SOUKUP a Henkel piedstavily novy showroom a $kolici stfedisko v Praze. In: Imaterialy.cz
[online]  2011-11-03  [cit.  2014-02-08].  Dostupné z  http://imaterialy.dumabyt.cz/Prumysl-a-
obchod/KERAMIKA-SOUKUP-a-Henkel-predstavily-novy-showroom-a-skolici-stredisko-v-Praze.html
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e hotely a restaurace - Parkhotel a Primavera (oba Plzen),

e komeréni objekty - Plzetisky Prazdroj, Obchodni centrum Sestka (Praha),

e administrativni budovy - CSA (Praha), IZOS (Plzeti), dim U Prace (Plzef),

e nekomeréni objekty - FEL ZCU (Plzeit), Velka Synagoga (Plzeti), PEF CZU (Praha),

e lazn¢ a bazény - bazén Slovany (Plzen), Lazensky komplex Aquaforum (Konstatinovy
Lazn¢),

e bytové komplexy - obytné domy pod Zahorskem (Plzen), Villa Bianca (Praha).

Vize spoleénosti spo¢iva v udrzeni piedni pozice v oblasti prodeje sanitarni keramiky,
posileni obchodni znacky, rozsifeni sortimentu zbozi a poskytovani prvottidniho servisu.

Primérny ptepocteny pocet zaméstnancii Cinil ke konci roku 2013 105 zaméstnancil.
Management podniku reprezentuji vykonny feditel, ekonomicky feditel a obchodni feditel.'?2
Strukturu podniku tvoii jednotlivé pobocky, které se dale ¢leni na dil¢i stfediska. Pro ilustraci
pouze uved'me, ze v ramci plzeiiské pobocky v Kiimicich se jedna napiiklad o stfediska
velkoobchod, maloobchod, grafické studie, administrativa, sekretariat, marketing a reklama a

dasli. Jejich tabulkovy vycet je uveden v ptiloze A.

4.3 Podnikovy informacni systém

Informacni systém tvoii v dnesni dobé v podstaté jadro veskerého déni v organizaci. Zaroven
je vtéto oblasti dobfe patrny technicky a technologicky pokrok. Na rozdil od nedavné
minulosti, kdy podniky pouzivaly poc¢itacové programy zejména tcely finan¢niho ucetnictvi,
pfip. veskera evidence a zpracovani dat probihala ru¢né, dnes uz i malé podniky pfechazi na

podnikové informacni systémy.

Nejinak tomu bylo 1 u spole¢nosti Keramika Soukup. Zpocatku, tj. po zaloZeni a vzniku
spolecnosti a po relativné dlouhou dobu vyuzivala spolecnost program regiondlniho
charakteru, jenz nesl nazev Sokoban. Jednalo se o aplikaci v prostiedi MS-DOS kompatibilni
s vétSinou operacnich systémi. Pro zjednoduSené analyzy a reporty vyuZzivala spole¢nost
nastroju MS Office (Word, Excel). Z pohledu tehdejsi doby lze vyhody spatfovat v nizké
hardwarové naroénosti, nizkych potfizovacich nakladech a jednoduchém ovladani.'?3
Postupem casu vSak zacaly pfevazovat nedostatky a podnik byl nucen pfejit na komplexnéjsi

systém.

122 \/ {inoru 2014 se novym obchodnim feditelem spole¢nosti Keramika Soukup stal Radek Michalek. Jeho
pracovni napli spociva predevsim ve vedeni obchodniho tymu a jednani s klicovymi zakazniky.

123 | v dne$ni dobé& existuji programy, které bézi v prosttedi MS-DOS, ale jsou spustitelné na modernich
operacnich systémech. K nejzndméjsim patii ekonomicky software Jezek STEREO, ktery obsahuje moduly jako
ucetnictvi, sklady, majetek aj.
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Hlavnim diivodem ptechodu na novy systém byla roztiisténost informaci, resp. neefektivni
prace s nimi. Stim, jak podnik zacal budovat nové pobocky a rozSifovat sortiment, rostla
informa¢ni baze a naro€nost zpracovani procest. Vznikala potfeba na zakladé aktudlnich
informaci vyhodnocovat situaci nejen na trhu, ale pfedevsim uvnitf spole¢nosti a rychle se
rozhodovat. V souvislosti stim bylo zapotiebi propojit jednotlivé podnikové oblasti -
obchodni (nakup, prodej, marketing), finan¢ni fizeni (pldnovani zdrojt, treasury management,
ucetnictvi), logistiku a skladovani (distribuce, sjednoceni spravy skladl), personalistiku a
controlling - a zabezpecit mezi nimi odpovidajici komunikaci. Tehdejs$i informacéni systém,
resp. jeho fragment v podobé finanéniho ucetnictvi a skladové evidence jiz nebyl schopen
pokryt vSechny ekonomické procesy, jakoz i neodpovidal standardnim pozadavkim a

trendlim v oblasti informacnich technologii.

Na podzim roku 2005 zvolila Keramika Soukup jako svou klicovou platformu SAP Business
One. Jedna se o podnikovy informacni systém typu ERP (Enterprise Resource Planning)
vyvinuty spole¢nosti SAP AG, ktery je specialné uren pro malé a stfedni podniky. Za malé a
stfedni podniky se v tomto ohledu povazuji spole¢nosti s obratem 30-500 mil. K¢ a poctem
uzivatelli nepfevySujici 100. Jako implementacni partner byla vybrana spole¢nost Marbes
consulting, s. r. 0. Pokud jde o samotnou implementaci, standardni funkcionality platformy
byly doplnény o feseni pozicového skladu, maloprodeje a publikaci skladovych zasob pro
obchodni partnery a obchodni zastupce. K uvedeni systému do produktivniho provozu doslo
1. ledna 2006. Prakticky vzapéti se vSak ukézalo, Ze funkénost systému znacné pokulhava.
V oblasti zasob dochézelo k nespravné ¢i zadné identifikaci polozek, nebylo mozné nastavit
slevu z prodaného mnozstvi ¢i skonto, nefungovalo elektronické spojeni mezi partnery,
dochazelo k chybam ve fakturaci atd. Spole¢nost byla nucena pievzit zalohovana data a

soub&zné pouzivat plivodni aplikaci Sokoban.

Situaci se nakonec podafilo vyfesit tim, Ze Keramika Soukup ptesla ze SAP Business One na
komplexngjsi SAP Business All-in-One, ktery je uréen stiedné velkym podnikiim. Regeni
umoziuje vyuziti nékolika lokalit, riznych dcefinych spole¢nosti a pobocéek. Projekt
pfechodu zajiStovala spolecnost Sabris. Hlavni dodavatel, tj. spolecnost SAP AG c¢astecné
uznala nedostatky v pfedchozi implementaci a jako kompenzaci neuctovala Zadné dodatecné
naklady za piechod na ,vy$$i“ platformu. SAP Business All-in-One ma otevieny
programovaci kod, coz umoznuje integraci dal$ich aplikaci a moduld s danou platformou.
Jinymi slovy, systém lze pfizplisobit pozadavkim zakaznika (customizace). Zakladni

aplikaéni balik obsahuje feseni pro b&Zné podnikové procesy - planovani, nakup, odbyt,
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vyroba, fizeni zasob, marketing, finan¢ni fizeni, controlling, fizeni lidskych zdrojt.
K dispozici jsou dale specifické procesy dle odvétvi, v némz podnik plisobi - V piipadé
Keramiky Soukup jde o obchodni distribuci. Produktivni provoz se rozb¢hl 1. ¢ervna 2008,
nyni jiz bez pravodnich komplikaci. Ditkazem toho, ze implementace prob¢hla hladce, byly
dodrzeny kvalitativni zdsady SAP a bylo dosazeno obchodnich pfinosti pro spole¢nost, bylo
ziskéni ceny SAP Quality Awards v roce 2010 v kategorii ,,Implementace v malé a stfedni

ﬁrmé“ 124

Platforma SAP Business All-in-One obsahuje vice nez 25 globalné pfednastavitelnych Sablon
(odvétvova feseni), které odrazi nejlepsi oborové praktiky.'?® Podnik mé nasledné moznost
tyto Sablony dale konfigurovat podle svych potieb. V piipadé spolecnosti Keramika Soukup

1ze konfigurac¢ni schéma zjednodusen¢ znazornit takto:

Obr. €. 6: Zjednodusena konfigura¢ni mapa pouZivanych funkcionalit

Servisni aplikace
<, L, vo Rozvoj lidskych v, . . Rizenipracovnich
Rizeni lidskych zdroju ! .o v Rozmisténi pracovnik P
zdroju cest
. Treasury . . e, Manazerské
Finance Financni ucetnictvi ry
management Ucetnictvi @
. . .. o, . . Vystupni a vstupni  ©
Nakup a logistika Rizeni nakupu Rizeni skladu a zdsob ystup L 2 2
logistika ®
Odbyt a zakaznicky o, Poprodejni sluzby a Sluzby pro g
Yt ¥ Rizeni zakazek P i v u 2
servis servis aftermarket trh <
Rizeni podnikovych . _— D
1 . Pofizeni a vystavba Udrzba a oprav Prodej a vyrazeni
stalych aktiv ¥ pravy 1avy
- S Rizeni program0 a ,
Analytické funkce Rizeni kvality p_ & o Sprava dat
projektd
Zivotni cyklus zbozi Rizeni polozek zboZi Rizeni cen, slev Rizeni propagace

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Z vyse uvedené¢ho piehledu je zieymé, Ze zabér softwarové platformy je velmi Siroky a
zaroven Ze spoleCnost zvolila konfiguraci, kterd pokryva potieby piredmétné cinnosti
podnikani. Technologickym zékladem pro vSechny funkcionality je SAP Netweaver, ktery
zajistuje vzajemné propojeni lidi, informaci a podnikovych procest. Toto technologické

,zastfeSeni“ pfinasi nékolik vyhod:

124 Qap ocenil &tyfi Ceské projekty za kvalitu. In: global.sap.com [online] [cit. 2014-02-11]. Dostupné z
http://global.sap.com/cz/press.epx?pressid=13354

125 Nejlepsi praktiky v piipadé platformy SAP (best practices) lze charakterizovat jako vyzkousené, osvédéené
postupy ftizeni podnikovych procesi. S oznaCenim ,best practices” se lze bé€zné setkat v managementu pii
hodnoceni a fizeni vykonnosti ve vyznamu ,,uceni se od nejlepsich v oboru®.
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a)

b)

rychld adaptace na zmény - jako ptiklad lze uvést ptechod zhomogennich na
heterogenni palety, kdy se jednoduchym zptsobem doslo k pienastaveni parametra
v oblasti nakupu a logistiky,

informovanost a lepSi koordinace Cinnosti - jako piiklad uvedme piimy pfistup
obchodniho fetézce Hornbach k prehledu o stavu zasob jednotlivych polozek zbozi
spole¢nosti Keramika Soukup v realném case a moznosti tvorby objednévky, pfip.
okamzita informovanost o aktualnich prodejnich vysledcich a v reakci na to zesileni
propagace ve prospéch méné uspésnych vyrobkt ¢i snizeni jejich ceny apod.,
plynulost systému diky kontrole a piidélovani hardwarové kapacity probihajicim

procestim.

Spole¢nost vyuzivad standardni feSeni spocivajici v pofizeni licenci, instalaci a nasazeni na

vlastnim zafizeni zakaznika (nejedna se tedy o hostovanou sluzbu). SAP Business All-in-One

je licencovan na pojmenovaného uzivatele a kazdy, kdo ma mit pfistup do systému, musi mit

svoji licenci. Licence jsou dvojiho typu - Limited a Professional. S licenci Professional méa

uzivatel pravo nahlizet do vSech modull platformy a zaroven je opravnén k zapisu dat.

Licence Limited jsou uzpusobeny z pohledu roli, které pracovnik ve firmé vykonava - napf.

ucetni, obchodni zastupce, personalista apod. Ve spolecnosti Keramika Soukup se vyuziva i

tzv. sdruzenych roli, coz znamend, ze nckteti uzivatelé limitovanych licenci maji pfistup

k vice agendam soucasné.

Keramika Soukup zakoupila konkrétné 57 licenci typové rozdélenych do 4 kategorii

definovanych uZivateli:

SAP Application Professional (34) - uzivatel je opravnén provadét veskeré provozni
ulohy a ma pftistup ke sprave systému,

SAP Limitied Professional (15) - oproti vySe uvedené kategorii maji uzivatelé néktera
omezeni (viz typové rozdéleni licenci),

SAP Employee (3) - slouzi k pfistupu a uzivani interaktivnich reportd dodavanych
spolecné se softwarem, planovani sluzebnich cest a vykazovani osobnich néklada,
planovani rozvoje zaméstnancu atd.,

SAP Retail Store User (5) - uzivatel ma ptistup k informacim a kmenovym datim v

oblasti ndkupu, odbytu, fizeni zasob, fizeni lidskych zdroji.

Kategorizace a pfeddefinovani uzivateld licenci slouzi k identifikaci budoucich (soucasnych)

uzivateli ERP a vymezeni jejich role v systému. S ohledem na rtiznou uroveil pravomoci,
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odpovédnosti a pracovni napln zaméstnancti podniku jsou licence uzplsobené tak, aby
efektivné plnily svoji funkci. ZjednoduSené feceno, smyslem diferenciace licenci a s tim
souvisejicich uzivatelskych opravnéni je to, aby vybrany uzivatel mél k dispozici odpovidajici
systémovou podporu pro okruh vSech ¢innosti, jez v podniku zastava. V denni praxi to pak
vypada tak, Ze kazdy pracovnik se vénuje transakcim v podnikovém scénafi v ramci licence,
K niz ma piistup.t?®

Celkova investice do podnikového informac¢niho systému c¢inila okolo 2,5 mil. K¢. Jen pro
ptredstavu, pofizovaci cena licence SAP Application Professional se pohybuje kolem 70 tis.
K¢&. Rocni poplatky za spravu systému (hardwarova a softwarovéa podpora, upgrade) jsou na
arovni 19 % z ceny licenci, tj. ro¢né pfijdou firmu na 475 tis. K& Do budoucna lze poditat
s dal§im navySenim sazeb, soud¢ podle nckolikrat zvefejnénych zprav ze strany SAP jiz

v minulosti.1?’

Z hlediska piinost vyplyvajicich z nasazeni SAP Business All-in-One ve spole¢nosti
Keramika Soukup Ize identifikovat:

e dosazZeni lepSich vysledka p¥i plnéni obchodnich zakazek - systém je schopen
vytvofit konkrétni nabidku z katalogu zbozi podle preferenci zakaznika a historie jeho
nakupt; zakaznik ma pfistup k informacim, v jaké fazi a kde se zasilka aktualné
nachazi (sledovani zasilek); systém automaticky rozesila upominky u neprovedenych
uhrad zaslaného zbozi,

e neustily prehled o toku veSkerych dokladi, jejich aktuidlniho statusu a jejich
historie - systém ,,drzi vlakno* veskerych transakci a umozfiuje okamzité ziskat
informace o stavu jednotlivych zakazek a na né€ navazanych procesi - tok dokladl

ilustruje nasledujici obrazek

126 yysvétleni terminologie - podnikovymi scénafi se rozumi jednotlivé podnikové procesy, pficemz soucasti
podnikového procesu je fada dil¢ich krok - transakei. VSechny potiebné transakce jsou Casto soucasti jednoho
modulu, ale muze se stat, ze podnikovy proces vyZaduje spuSténi transakci v rznych modulech, resp.
komponentach.

127 Viz napt. http://www.computerworld.com/s/article/9241528/Buried_in_software_licensing.
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Obr. &. 7: Tok dokladii v informaénim systému SAP Business All-in-One

Tok dokiladi

& [ENPfehled statusti Sy Zobrazdokladu  Senvisni doklady (1R

Obchodni partner 205036 GIENGER BOHEMIA, s.r.0.

Material KS.67823 STN/ TUAREG PERLA 25%40
Doklad MnoZ = Jednotka | Refhodn.  Ména  Dne Status
e D =p Zak. Keramika Soukup 0000310305/ 10 14,400 M2 342145 CZK 07.03.2014 Vyfizeno
- D [pdssidoania B0 ETET 70| 14400M2 25032014 Wizeno
. D Skladovy pfikaz LVS 0000626144 /1 14,400 M2 25.03.2014 Vyfizeno
. D EM dodavka materidlu 4900442978 /1 | 14,400 M2 183728 CZK  25.03.2014 Vyfizeno
hd D Fakiura 2041405696 /10 14,400 M2 342145 CZK  25.03.2014 Vyfizeno

* D Ueetni doklad 2041405696 14,400 M2 25.03.2014 Mewyrovnano

Zdroj: Interni materialy spole¢nosti, 2014

zefektivnéni procesu nakupu, optimalizace zasob - na zdklad¢ vytvotreného planu
nakupu Ize v systému zadat harmonogram budoucich objednavek, systém automaticky
kontroluje stav skladovych zasob jednotlivych polozek a upravuje objednavky podle
pozadovaného cilového stavu (hladina zasob); systém zaroven na zakladé databaze
dodavateli vyhodnocuje cenové nabidky, dostupnost a kvalitu zbozi

moznost obchodnich partneri nahliZzet do skladovych zasob,

napojeni na sluzbu ORION EDI (sluzbu poskytuje CCV Informacéni systémy) -
elektronicka komunikace a vyména dat s obchodnimi fetézci a obchodnimi partnery =
uspora Casu 1 nakladd,

rychlad tvorba analyz, vykazii a reporti ve standardizované podobé - pied
samotnou implementaci kazda pobocka provadéla své analyzy, konsolidace dat trvala
v fadu dnt, reporty se rozesilaly emailem - dnes ma management piistup v realném

¢ase k reportiim nejen za jednotlivé pobocky, ale i podnik jako celek

Na zéklad¢ konzultaci s ekonomickym a IT oddélenim bylo zjiSténo, Ze spole¢nost do zna¢né

miry nevyuzivd vSech funkcionalit a moZnosti, které informacni systém ve vztahu

k aktivnimu fizeni finan¢ni situace, potazmo platebni schopnosti nabizi. V ramci finanéniho

ucetnictvi neni napiiklad vénovéna bliZ§i pozornost finanéni analyze, at uz za cely podnik

souhrnné ¢i za jednotlivé pobocky. Spolecnost fakticky aktivné sleduje uroven svého

zadluZeni, ukazatele likvidity a Groven dosahovanych ziskovych marzi. Blize vSak jiz

nepracuje a nevyhodnocuje dalsi diilezité ukazatele (rentability, aktivity, ukazatele na bazi CF

apod.) Pfitom v systému je mozné jednodu$e vyvolat piehled, resp. vyhodnoceni obratu

68

——
| —



prodeji za libovolny casovy usek, druh zbozi, zakaznika, pobocku apod., coZz umoziuje
V ndvaznosti na to operativné upravovat napf. stav skladovych zasob ¢i aktivné fidit
dodavatelsko-odbératelské vztahy, pokud jde o doby inkasa, resp. thrady zavazkia a prace se
sazbami skont a urovni bonusti pro zdkazniky. Obecné lze Sohledem na moznosti
informa¢niho systému povazovat za slabinu absenci aktivniho vyuzivani manazerského
ucetnictvi, které zvysuje hospodarnost a efektivnost vnitropodnikového fizeni. To se odrazi
napf. v procesu cenotvorby a nastaveni ziskovych marzi, kontrolu a rozvrzeni rezijnich

nakladi u jednotlivych kategorii produktt.

V pribéhu konzultaci doslo ke zjisténi, Ze spoleCnost viibec nevytvaii plan naklada a plan

cash flow. Zavaznost dusledkt spo¢iva minimalné v nésledujicim:

e chybi pfedstava o budoucim vyvoji nakladu, ktera by byla navdzana na strategické cile
spole¢nosti,

e nelze zpracovat planovanou rozvahu a vykaz zisku a ztraty a ziskat tak rdmcovy
prehled o hospodateni a majetku spolecnosti,

e nedochazi k pribézné kontrole plnéni planu, resp. identifikaci odchylek od planu,

e nedochazi k realizaci pfislusnych korekci a opatfeni pro budouci obdobi,

e spolecnost neni stimulovana (motivovana) ke snizovani nakladd, resp. nakladové

optimalizaci.

Spolecnost tak nemé vymezen ,,manévrovaci* prostor, pokud jde o pfipustnou vysi a strukturu
nakladt. Z hlediska zasobovani chybi informace o tom, zda s ohledem na naklady zvysit ¢i
snizit uroven skladovaného zbozi, s jakou frekvenci objedndvat, zda cast zasob zajiSt'ovat
outsourcingem atd. Z hlediska prodeje neni jasné, kolik je mozné investovat do reklamy a
propagacnich materiali, kolik bude stat doprava k zakaznikiim, jakou maximalni vysi skonta
poskytovat apod. Z hlediska financovani majetku chybi informace o uUrokovych nékladech,
Vv pfipad€ potfizovani nového majetku informace o nakladech financovani atd. V tomto sméru
nelze hovofit o efektivnim fizeni nékladli, vynosi potazmo hospodaiského vysledku
spolecnosti. Spole¢nost rovnéz opomiji moznost sestavovani cash flow pfimou metodou, jejiz
obecnd narocnost z evidencniho hlediska je s ohledem na neustdly piehled o toku dokladl

v informacnim systému (viz vyse) vyrazné snizena.
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5 Vybrané ukazatele finanéni analyzy

Nésledujici zpracovana finan¢ni analyza postihuje piedev§im vybrané pomérové
ukazatele a jejich srovnani v ¢ase, konkrétné v pétiletém ¢asovém horizontu 2008-2012.
Vstupnimi zdroji informaci byly vetejné¢ dostupné ucetni vykazy (VZZ, rozvaha, vykaz
cash flow) v ur¢itych piipadech doplnéné o potiebné udaje z internich zdroji podniku.
K vysledkiim analyzy jednotlivych ukazatelt je pfipojen komentat. Jelikoz smyslem
komentatre nema byt pouha slovni interpretace ¢iselnych hodnot z tabulky, je zde snaha
identifikovat vazby mezi kliCovymi ukazateli a v neposledni fadé¢ porovnat vysledné
hodnoty vzhledem k odvétvovému praméru. Tabulka oborovych praméra tykajici se

predmétnych ukazatelil je pfipojena na konci komentare.

Pro ucely srovnani s oborovymi priméry vyvstala otdzka, které hodnoty pouzit.
Piedmét podnikani spole¢nosti Keramika Soukup je obsahlejsi, resp. obchodni jednotka
provozuje ruznou formu horizontalné integrované ¢innosti  (velkoobchod,
specializovany maloobchod, prodej velkého mnozstvi druht zbozi). Nakonec, s
védomim jistych nepfesnosti, byla jako srovnavaci zdkladna urcena sekce
., Velkoobchod, maloobchod, opravy a udriba motorovych vozidel” dle Klasifikace
ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE).1?®

5.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, jez byly pfedmétem analyzy, jsou zaneseny v tabulce nize. Rok
2008 Ize z hlediska rentability vlastniho kapitalu (ROE) hodnotit jako veskrze pozitivni.
Vysledky z let 2009 a 2010 jsou v porovnani s odvétvim nizké, rentabilita navic
nedosahovala ani rovné bezrizikové sazby (dle Ministerstva primyslu a obchodu
4,67 % a 3,71 %). Hodnoty rentability vlastniho kapitalu pro roky 2011 a 2012 nelze
hodnotit, resp. jejich vypovidaci hodnota je vlivem zapornych hodnot zna¢né zkreslena.

Vypocet rentability vlastniho kapitdlu byl proveden jak tradi¢nim zpiisobem (podil

128y/7hledem k relativné dominantni pozici velkoobchodu by bylo mozné vybrat i kategorii, resp. oddil
46 - ,, Velkoobchod, kromé motorovych vozidel “. Zkusmo bylo provedeno srovnani ohledné vyznamnosti
rozdilu v roce 2012. Obecné byly hodnoty rentabilit v tomto oddile oproti celé sekci vyssi, podobné tomu
bylo i v pripad¢ likvidity. Doba obratu dluhti i zasob byla v daném roce u obou prakticky totozna.
Vyznamny rozdil byl ovSem v dobé& obratu pohledavek - v piipadé oddilu ,,Velkoobchod, kromé
motorovych vozidel* ¢inila DOP 69 dni, zatimco u sekce ,, Velkoobchod, maloobchod, kromé motorovych
vozidel“ byla DOP jen 55 dni. Z tohoto divodu je u ukazatele DOP v zavorce uvedena hodnota i pro
oddil 46.
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gistého zisku a vlastniho kapitalu), tak i podle komplexni metodiky INFA.*?° Vzhledem
k prakticky totoznym vysledkt (rozdily jsou az na urovni tisicin) je v tabulce uveden
pouze jeden vysledek. Vyhoda vypo¢tu z pohledu metodiky INFA vyplyva z
pyramidového rozkladu, ktery ukazuje hodnotvorné slozky (zejména produkéni silu
podniku a déleni EBIT mezi vétitele, stat a majitele). Na zdkladé vysledki rentability
vlastniho kapitalu by podnik dle vySe uvedené¢ metodiky byl zafazen (vyjma roku 2008)
do 4. kategorie s oznacenim ,,Ztratové podniky a podniky se zdpornym viastnim

kapitalem 1%

Produkéni sila podniku (rentabilita aktiv, ROA) vytrvale v ¢ase klesa. Duvodem je
klesajici vyuziti aktiv, na némz ma rozhodujici podil nékolikanasobny pokles vyuziti
stalych aktiv. Vyuziti obéZnych aktiv je v ase pomérné€ stabilni. Na klesajici rentabilité
trzeb se podilela klesajici rentabilita nékladi, stejné¢ jako stoupajici ndkladovost.
Popsané okolnosti jsou ziejmé z pyramidového rozkladu pfipojeného nize.
Z analogického diivodu jako u ROE je vypovidaci schopnost ROA za roky 2011 a 2012

omezena.

Rentabilita trzeb de facto vyjadfuje dosahovanou ziskovou marzi. Zaporné vysledky v
letech 2011 a 2012 vyplyvaji z dosaZzeného EBIT (zaporny) a vlastné fikaji, ze firma po
zapo¢teni v8ech provoznich nakladi prodej svého zbozi ,,dotovala“. Jinymi slovy, efekt
na jednotku trzeb byl zaporny. Negativni trend je signdlem pro hlubsi analyzu v oblasti

nakladd, stejné jako pro kontrolu prodejnich cen a seznameni se situaci v oblasti odbytu.

129 Pouzity vzorec a doplitujici udaje k metodice vypoétu lze najit napf. na strankach Ministerstva
primyslu a obchodu (www.mpo.cz). Autory této metodiky jsou Inka a Ivan Neumaierovy a maji na
znacku INFA ochrannou znamku.

130 Jak uvadi metodika, zafazeni do 3. a 4. kategorie podniktli je bezrozporné. V ptipadé roku 2008, kdy
rentabilita vlastniho kapitalu ¢inila 15,5 %, by bylo nutné nejprve odhadnout naklady vlastniho kapitalu a
az na zakladé vysledku rozhodnout, zda by podnik spadal do prvni ¢i druhé kategorie. Vice informaci viz
WWW.Mmpo.Cz.
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Obr. ¢. 8: Pyramidovy rozklad ROA

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Z hlediska rentabilit je specifickym ukazatelem elasticita provoznich nakladd, ktery
pométuje relativni piirtistek provoznich nakladi a vynosi a udava, o kolik procent se
zméni provozni naklady, jestlize se provozni vynosy zméni o jedno procento. Velmi
nizka elasticita v roce 2012 znamena, Ze jednoprocentni zména vynost zpusobila

nepatrnou zménu v provoznich nékladech, coz je patrné i pii pohledu na absolutni

s
( ROA h
2012 -0,039
2011 -0,007
2010 0,028
2009 0,031
\\ 2008I 0,156 )
— P ——
ROS Vyuziti aktiv
2012 -0,0196 2012 1,99
2011 -0,0348 2011 2,14
2010 0,0135 2010 2,08
2009 0,0099 2009 3,18
\.| 2008 0,0488 \ 2008 3,19
;l—/ ~ Z
I B 1 Ve - 1
Nakladovost Rentabilita nakladu Vyuziti SA é Vyuziti OA h
2012 1,042 2012 -0,019 2012 9,09 2012 3,23
2011 1,031 2011 -0,003 2011 9,32 2011 34
2010 1,001 2010 0,014 2010 9,26 2010 3,21
2009 1,003 2009 0,009 2009 36,64 2009 3,57
2008 0,964 2008 0,051 L 2008 52,54 2008 3,49

hodnoty.
Tab. ¢. 3: Ukazatele rentability za obdobi 2008-2012
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
ROE 0,155 0,024 0,031 -0,028 -0,073
ROA 0,156 0,031 0,028 -0,007 -0,039
ROS (%) 3,524 0,595 0,909 -0,779 -1,907
Elasticita provoznich nakladu - 0,437 1,023 1,488 0,087
Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2014
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5.2 Ukazatele aktivity

Z hlediska vyuziti aktiv (pouzitého kapitalu) je mozné pozorovat podobné tendence jako
v odvétvi, nicméné vysledné hodnoty jsou opét niz§i. Caste¢nou odpovéd’ 1ze hledat v
hromadéni zasob 1 pfi klesajicim prodeji, coz je patrné zejména v roce 2012, kdy pres
pokles trzeb dochazi k nardstu zasob. Odraz je patrny i ve zpusobu financovani, kdy
Vv Case dochdzi k naristu objemu cizich zdroji. Vypoctené hodnoty ukazatelt aktivity
jsou patrné z ptipojené tabulky.

Tab. ¢. 4: Ukazatele aktivity za obdobi 2008-2012

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
Vyuziti aktiv 3,192 3,177 2,075 2,137 1,998
Doba obratu pohledavek (dny) 76 62 72 69 69
Doba obratu dluha (dny) 27 28 26 21 41
Doba obratu zasob (dny) 32 40 41 45 51

Zdroj: Vlastni zpracovani

Vypoctené doby obratu jsou pouze orientacni, coz je dano povahou vypoctu, kdy byly v
uvahu brany koneéné stavy K rozvahovému dni ucetniho obdobi. Navic, hodnoty, ze
kterych vypoctené doby obratu vychézi, jsou neocisténé (neprodejné zasoby, rizikové
pohledavky apod.) Podrobnéjsi rozbor téchto ukazateld, jenz pfinese reprezentativnéjsi
vysledky a ukaze miru zkresleni vypoétu touto formou, je piedmétem analyzy
obratového cyklu. V kazdém piipad¢ jiz nyni lze fici, Ze doba obratu dluhi je vyrazné
krat$i nez doba inkasa, cozZ je z hlediska potieby financovani ob&éznych aktiv znaéné
svazujici a vyzaduje velky objem kapitadlu (viz déale obratovy cyklus a kapitalovou
potiebu). Obrat aktiv byl nejvyssi v roce 2008, v roce 2009 pak pievySoval odvétvovy
primé&r. Rok 2010 zaznamenal vyrazné&jsi pokles, ktery byl zpisoben kombinaci nartistu

objemu aktiv a poklesu trzeb.

5.3 Ukazatele likvidity

Co se ty¢e likvidity, v podstaté vSechny tii stupné za vSechna obdobi (s vyjimkou
okamzité likvidity v roce 2012) ptekracuji minimaln¢ doporucené hodnoty, stejné jako
oborové pruméry. Zde, vice nez jinde, je tieba opét upozornit na statiku vysledku, ktery
fakticky zachycuje situaci k rozvahovému dni. Z tohoto divodu bude déle v textu
podchycen alesponn vyvoj ve Ctvrtletni periodé v ramci analyzy cCistého pracovniho

kapitalu.
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Tab. €. 5: Ukazatele likvidity za obdobi 2008-2012

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
B&zna likvidita 3,684 3,862 4261 5,031 2,693
Pohotova likvidita 2,848 2,956 3,102 3,462 1,732
Okamyita likvidita 0,131 0,194 0,383 0,204 0,050

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

5.4 Ukazatele zadluZenosti

Debt ratio, neboli vétitelské riziko v ¢ase postupné roste, pii¢emz vyraznéjsi meziro¢ni
zmeéna se tykd roku 2012 (nartist o 7,6 procentniho bodu). Pomér vlastniho kapitalu a
cizich zdroju je v celém ¢asovém horizontu vétsi nez jedna, coz je z pohledu zlatého
pravidla vyrovnani rizik teoreticky idealni. Na druhou stranu, vysoky podil vlastniho
kapitalu snizuje jeho rentabilitu v disledku nizkého efektu finanéni paky. Pisobeni
finan¢ni péky je v pribéhu celého obdobi pozitivni, nebot’ je vétsi nez jedna. V letech
2008-2010 lze vidét, jak zména efektu financni paky ovliviiuje rentabilitu vlastniho
kapitalu ve stejném sméru (napf. v roce 2009 byla intenzita plisobeni finan¢ni paky
oproti roku 2008 nizsi, podobné doslo ke snizeni ROE). Pozitivni u¢inek finan¢ni paky
predpoklada kladny vysledek hospodateni, proto v obdobi 2011-2012 nejsou tyto
tendence patrné.

Ve srovnani s odvétvim jsou ve vSech letech hodnoty ukazateli zadluzenosti nizsi,
neboli podniky zabyvajici se velkoobchodem mély v priméru vys$i miru zadluZeni.
Equity ratio vyjadfuje v podstaté to samé jako debt ratio ovSem z pohledu vlastnikd.
Z logiky véci tak vyplyva, Ze equity ratio predstavuje dopln€k do jedné (soucet debt
ratio a equity ratio je jedna, resp. velmi blizko jedné kvuli existenci prechodnych
polozek pasiv).

Vysledek fiktivni doby splaceni dluht je tieba hodnotit opatrné. Pokud totiz vyuzijeme

hodnotici Skalu podle Petera Kralicka,3!

pak spolecnost Keramika Soukup prakticky
neustdle Celi hrozbe insolvence. V zaporném vysledném CF je tfeba vidét investi¢ni
aktivity spoleCnosti za ucelem dalS§iho rozvoje. Otazkou k zamySleni jsou ovSem
zaporné hodnoty CF z provozni ¢innosti v letech 2008 a 2011. Ty mohou naznacovat v

SirSim méfitku problémy na stran€ odbytu, nizkych marzi, vysokych nakladi atd.

131 Profesor Peter Kralicek je autorem tzv. rychlého testu (Quicktest), ktery slouzi k rychlému hodnoceni
finan¢niho zdravi firem. Kromé publikacni a poradenské Cinnosti se podili na vytvareni ekonomického
softwaru pro controllery, banky, dafiové poradce aj. Vice informaci viz http://www.kralicek.at/index.php.
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Pti bliz§im pohledu do ucetnich vykazl zjistime, ze spolecnost ma nezanedbatelnou ¢ast
dlouhodobého majetku (vozovy park) pronajatou formou leasingu. Leasing je cizim
zdrojem, ktery je ovSem zachycen pouze v podrozvahové evidenci a ,,viditelné™ se
projevuje pouze splatkami zachycenymi v danové uznatelnych nakladech spole¢nosti
(typicky ucet 518). V zgjmu objektivity je tak nutné zahrnout ptsobeni leasingu do
vypodtu ukazatelli zadluZenosti.!®? Vedle finan¢niho leasingu spole¢nost v omezené
mife vyuziva splatkovy prodej. Napt. vroce 2011 cinily zavazky z tohoto titulu
necelych 2,5 mil. K¢. Na rozdil od leasingu se majetek potizovany formou splatkového

prodeje promita v rozvaze i vykazu zisku a ztraty (odpisy).

Dluhy z titulu leasingového financovani byly urceny jako soucet existujicich zavazkl z
leasingu ke konci rozvahového dne sledovaného ucetniho obdobi ponizené o jiz
uhrazené splatky. Jinymi slovy, jde o dluhy, které vznikly ve sledovaném a minulych

ucetnich obdobich a jesté nebyly uhrazeny.

Jako piiklad uved'me rok 2008 a 2009. V roce 2008 obdobi bylo uzavieno nékolik
leasingovych smluv v tthrnu za 7, 951 mil. K¢ v délce trvani 3 a 5 let (tj. splatnost v
letech 2011 a 2013). Z toho bylo ke konci rozvahového dne uhrazeno 1,057 mil. K¢.
Dosud neuhrazeni jistina tedy ¢ini 6,894 mil. K¢. K této Castce je tieba pficist dosud
neuhrazenou jistinu z dluht vzniklych pted 1. 1. 2008 a splatnosti po 31. 12. 2008, jez
¢ini 3,285 mil. K¢ (ucetni jednotka si zvolila jako ucetni obdobi kalendaini rok). Cizi
zdroje nezachycené v rozvaze tak v roce 2008 cinily 10,179 mil. K¢ Objem
leasingového financovani je nasledné prenesen do tabulky roku nasledujiciho (2009),
tak aby bylo mozné urcit thrn leasingovych splatek v tomto roce. Z tabulky je patrné, Ze

celkova vyse vydaja z titulu leasingu ¢inila 5,104 mil. K¢.

132 Aktiva financovana leasingem se zpravidla podili na provozni ¢innosti podniku. Z tohoto pohledu
zahrnuti leasingu implicitné ovliviiuje i ukazatele, kde vystupuji aktiva spoleCnosti (napf. rentabilita
aktiv, podil aktiv na celkovych aktivech apod.) Tento pfistup je napf. vyuzivan pii dil¢ich vypoctech
ukazatele EVA (Economic Value Added) vramci vycisleni &istych provoznich aktiv spole¢nosti.
V oblasti zadluZzeni ma vSak zahrnuti leasingu do celkovych cizich zdroji rozhodujici vyznam, nebot
ovliviiuje véritelské, resp. financni riziko.
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Tab. €. 6: Objem leasingového financovani v roce 2008 (tis. K¢)

Objem leasingového financovani v roce 2008

Rok Rok Jistina Uhrazené Splatky k
zahdjeni ukonceni dluhu splatky Uhradé
2006 2009 4572 4239 333
2007 2010 5708 2 756 2952
2008 2011 4033 604 3429
2008 2013 3918 453 3465
CELKEM 18 231 8052 10179

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2014

Tab. & 7: Objem leasingového financovani v roce 2009 (tis. K¢)

Objem leasingového financovani v roce 2009

Rok Rok Jistina Uhrazené Splatky k Splatky v
zahdjeni ukonceni dluhu splatky Uhradé roce 2009
2006 2009 4572 4572 0 333
2007 2010 5708 4 662 1046 1906
2008 2011 4033 1948 2085 1344
2008 2013 3918 1250 2 668 797
2009 2012 2261 522 1739 522
2009 2014 1010 202 808 202

CELKEM 21502 13 156 8 346 5104

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2014

Leasingova splatka, resp. jejich thrn zahrnuje implicitné tfi slozky - (a) splatku vstupni
ceny majetku, (b) marzi leasingové spolenosti (c) daf zpiidané hodnoty.!®
Abstrahujeme-li od DPH (v roce 2009 sazba 19 %), ziskame ¢astku 4,288 mil. K¢.
Pokud tento udaj vztadhneme k nakladim za sluzby uvedenym v rozvaze téhoz roku,
zjistime, ze podil leasingu Cinil zhruba 7,5 %. Piesny podil by byl jeste¢ o néco nizsi,
pokud si uvédomime moznou existenci mimofadné leasingové splatky na pocatku
sjednani leasingu.®* Tato mimotadna splatka je vydajem, ale jako naklad musi byt

¢asove rozliSena.
Souhrnny vyvoj zavazku z leasingu a jejich splatek je zachycen v tabulce nize.

V tabulce je pro piehlednost uvedena i vySe ptivodnich cizich zdroji nezohlediujici

leasing a jejich upravena hodnota.

133 Dalsi slozkou mize byt pojisténi (typicky u automobild se jednd o povinné ruceni a havarijni
pojisténi).

134 Tato mimotadna splatka &i prvni zvySend splatka byvd Casto mylné oznaCovéana jako akontace.
Akontace je vnimana ve smyslu zalohy na koupi pfedmétu hrazend pronajimatelem (najemcem)
dodavateli leasingu nebo zaloha leasingovych splatek hrazena najemcem pronajimateli.
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Tab. €. 8: Zavazky z leasingu v letech 2008-2012

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
Zavazky z leasingu 10179 8 346 9601 10574 7 520
Uhrn splatek 4828 5104 5241 5362 3068
Cizi zdroje bez leasingu 48074 34712 91116 87097 110114
Cizi zdroje s leasingem 58 253 43058 100717 97671 117634

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Na zaklad¢ téchto udaji pak mizeme vypocitat upravenou hodnotu zadluzenosti, tak
ukazatel kryti fixnich plateb. Nejvétsi rozdil v hodnotach ukazatelti lze pozorovat
Vv prvnich dvou obdobich (2008 a 2009), kdy véfitelské riziko se zohlednénim leasingu
vzrostlo relativné o vice nez 20 %. I ptes tuto skute¢nost vsak plati, ze zadluZenost jako
takova se pohybovala ve vSech letech v rozumnych mezich a byla niz§i nez ¢inil
odvétvovy primér. Na druhou stranu je tfeba rostouci zadluzenost hlidat vzhledem
k fixnim platbdm na obsluhu dluhu. Tuto skute¢nost podtrhuje ukazatel kryti fixnich
plateb. Jeho hodnota v celém sledovaném obdobi klesa, v roce 2011 je jeji hodnota
z teoretického pohledu kritickd, v roce 2012 je propad jesté umocnén. Schopnost splacet
,,pouze* nakladové Uroky ma velmi podobny vyvoj.

Tab. ¢. 9: Ukazatele zadluZenosti se zohlednénim leasingu

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
Ukazatel kryti fixnich plateb 6,542 1,909 1,878 0,506 -1,304
Ukazatel urokového kryti 122,372 15,571 6,514 -0,895 -5,214
PUvodni Debt ratio 0,265 0,205 0,395 0,383 0,459
Upravené Debt ratio 0,321 0,254 0,437 0,429 0,491

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Nasledujici tabulka zahrnuje hodnoty oborovych priméri, které byly zvefejnény
Ministerstvem prumyslu a obchodu a piimo se vztahuji k vySe vypo¢tenym ukazatelim.
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Tab. ¢. 10: Oborové pruméry vybranych ukazateli finanéni analyzy za obdobi 2009-2012

FINANCNI ANALYZA - OBOROVE PRUMERY
Ukazatele rentability
Ukazatel 2009 2010 2011 2012
ROE 0,0687 0,0986 0,1028 0,085
ROA 0,0498 0,051 0,0488 0,0317
ROS (%) 2,1 2,22 2,12 1,44
Ukazatele aktivity
Ukazatel 2009 2010 2011 2012
Vyuziti aktiv 2,37 2,29 2,3 2,2
Doba obratu pohleddvek 49 (62) 56 (70) 56 (72) 55 (69)
Doba obratu dluh( 54 57 61 62
Doba obratu zasob 35 35 36 39
Ukazatele likvidity
Ukazatel 2009 2010 2011 2012
BéZna likvidita 1,26 1,42 1,4 1,32
Pohotova likvidita 0,83 0,98 0,96 0,88
Okamiita likvidita UND* 0,19 0,17 0,17
Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel 2009 2010 2011 2012
Debt ratio 0,584 0,576 0,588 0,592
Equity ratio 0,399 0,406 0,403 0,400

Zdroj: Vlastni zpracovani na ziklad€ hodnot MPO, 2014
Poznamka: *UND - (daj nebyl v materidlech MPO k dispozici

5.5 Ostatni ukazatele finan¢ni analyzy

Vhodny doplnék k pomérovym ukazatelim tvoii i vyvoj podilu vybranych nakladovych
druhti na trzbach podniku. Zde je tieba sledovat, zda tempo rtstu osobnich nakladu
dlouhodobé neptevysuje produktivitu prace. Podil osobnich nakladi na vynosech
spole¢nosti v Case pozvolna roste. Celkové osobni naklady na zaméstnance Vv letech
2010-2012 rostly, coz je v souladu s vyvojem celkového poctu zaméstnanct (narust).
K nejvétsi zmeéné doslo v roce 2012, kdy se jejich pocet zvysil oproti piedchozimu roku
v relativnim vyjadieni o vice nez 22 %. Tato skutecnost ma piimou souvislost s
roz§ifenim sortimentu spole¢nosti Keramika Soukup 0 sanitarni vybaveni a nutnosti
vybudovat obchodni tym, jehoZz ukolem je rozsifit povédomi o tomto strategickém
kroku. Z poklesu nakladti na zaméstnance pies zvySeni jejich celkového poctu ve
zminénych letech lze usuzovat na to, ze se z velké ¢asti jednalo o d€lnické profese
(napf. obsluha vysokozdviznych vozikil), jez snizuji mzdovy primér. Tuto domnénku
potvrzuje i vedeni spoleCnosti - ,,zména charakteru dodavek zhomogennich na

heterogenni palety si vyzddala zvySeni poctu zaméstnancu skladu . Svoji roli sehrava
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rovnéz pohybliva slozka mzdy (provize z obratu u obchodnich zastupcti a zaméstnanci

velkoobchodu).

Z vyvoje koeficientu ,,zlikvidnéni* pohledavek lze usuzovat na vyvoj v oblasti tempa
inkas ze strany zakaznikd. Z tabulky je patrné, ze v letech 2011-2012 klesala mira
realokace, tj. dochazelo ke zpomaleni thrad odbérateli. Tomu zdéanlivé odporuje
ukazatel doby obratu pohledavek, ktery byl ve stejném obdobi stabilni, resp. se mirné
zlepsil (zaokrouhleno). V pozadi této skute¢nosti jsou nizsi prodeje za hotové - novym
obchodnim partnerim (viz dale, tyka se pravidel prodeje na uvér) a koncovym

spotiebiteltim.*®

Na pokles koeficientu ,zlikvidnéni“ zasob mél vroce 2009 vliv vyrazny pokles
pohledavek oproti pfedchozimu roku, v letech 2010-2012 byly meziro¢ni fluktuace

v pohledavkach nizké a za poklesem koeficientu stoji nariist objemu zésob.

Tab. €. 11: Ostatni vybrané ukazatele finan¢ni analyzy za obdobi 2008-2012

Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012
Osobni naklady na zaméstnance (tis. K¢) 643 609 668 576 480
Trzby na zaméstnance (tis. K¢) 7928 7 261 7472 5721 4 604
Podil osobnich N. na vynosech 8,09% 8,35% 887% 987% 10,28%
Koeficient ,,zlikvidnéni“ pohledavek 0,056 0,171 0,180 0,081 0,039
Koeficient ,,zlikvidnéni“ zasob 3,249 2,063 2,346 2,076 1,752
VH z provozni ¢innosti (tis. K¢) 29788 5919 6571 42 -9241
VH za Ucetni obdobi (tis. K¢) 20398 3198 4345 -3787 -9134
CF z provozni ¢innosti (tis. K¢) -1537 14079 12633 -3991 4374
CF celkem (tis. K¢) -2982 6 090 1425 -7605  -3073

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2014

Pro rychly piehled jsou v tabulce ostatnich ukazatelii finanéni analyzy uvedeny pro
sledované obdobi hodnoty VH z provozni ¢innosti, VH za G¢etni obdobi, CF z provozni
¢innosti a celkove CF (Cisty penézni tok). Mezi hodnotami jsou markantni rozdily. Rok
2008 je ukazkovym piikladem propastného rozdilu mezi kategoriemi ,,vynosy-naklady*
a ,,prijmy-vydaje*. Zatimco z hlediska zisku na tom byl podnik z celého sledovaneho
obdobi nejlépe, provozni ¢innost namisto geneze Cistych penéznich tokt od¢erpala pies

1,5 mil. K¢. Vyvoj v roce 2012 byl zcela opacny. Podnik se propadl do provozni ztraty,

135 Prodej zbozi na tvér je spojen se vznikem pohledavky z obchodniho styku, souvztazné se zauovanim
vynosu. Prodej za hotové pfinasi podniku okamzitou likviditu, opét souvtazné se vznikem vynosu. Dojde-
li za jinak stejnych podminek, tj. pfi stejném objemu trzeb k vyssimu podilu prodeje za hotové, pak pfi
stejné platebni moralce dojde ke zhorSeni ukazatele doby obratu pohledavek (zvySeni) a zlepSeni
ukazatele ,,zlikvidnéni* pohledavek (zvySeni). Ke zkresleni dochazi také proto, ze v Citateli vypocétu doby
obratu pohledavek jsou celkové trzby, tedy trzby jak z prodejii na uvér, tak v hotovosti.
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ptestoze ,,core business® piinesl podniku vice nez 4 mil. K¢&. Pfi pohledu na hodnoty
Cistych penéznich toku je ziejmé, Ze nezanedbatelnou roli hraly investiéni aktivity

podniku.

Pti pohledu na finan¢ni strukturu 1ze konstatovat, ze zndma ,,zlatd* pravidla jsou vcelku
velkoryse naplnéna. Vlastni zdroje podniku prakticky v celém horizontu ptevySovaly
cizi kapital, a to i nékolikanasobné (zlaté pravidlo vyrovnani rizik). Pokud jde o zlaté
pravidlo financovani (téz bilan¢ni pravidlo), dlouhodobé zdroje spole¢nosti v celém
udobi byly nad urovni dlouhodobych aktiv, resp. dlouhodobych aktiv a stalych
obéznych aktiv. Podnik pfistupuje k fizeni obéznych aktiv konzervativnim zptisobem,
coz se projevuje v niz§im riziku, ale draz$im financovani.’*® Mizeme také ¥ici, Ze se

podnik jevi jako ptekapitalizovany.

Spolu s nizkymi, resp. zapornymi hodnotami rentabilit a cash flow se poji negativni
diasledky z hlediska bonity v o¢ich obchodnich partnerd, investori, bank atd. Je vSak
tieba doplnit, ze kratkodobé vykyvy lze pripustit, pfedev§im v situaci, kdy se za
nepiiznivymi vysledky skryvaji vynalozené zdroje v ramci racionalnich investi¢nich

projekti, které se v budoucnu podniku vrati.

5.6 Bankrotni index INO5
Jak jiz bylo zminéno v teoretické Casti, predikéni modely byvaji béZnou soucasti
finan¢ni analyzy. Proto naSe dosud ziskané a okomentované vysledky (napt. klesajici

rentabilita pii rostouci zadluzZenosti) doplnime jesté vysledky Bankrotniho indexu INOS.
Tab. €. 12: Bankrotni index INO5 za obdobi 2008-2012

2008 2009 2010 2011 2012
0,13*K1 0,490 0,634 0,329 0,340 0,283
0,04*K2 4,895 0,623 0,261 -0,036 -0,209
3,97*K3 0,619 0,124 0,111 -0,030 -0,156
0,21*K4 0,670 0,667 0,436 0,449 0,420
0,09*K5 0,321 0,285 0,284 0,277 0,181
2 6,995 2,332 1,421 1,000 0,519

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Z vysledku je patrny jednozna¢ny negativni trend. Vysoka hodnota v roce 2008 je do

zna¢né miry ovlivnéna nizkou zadluzenosti, relativn¢ vysokym EBIT a =z nich

136 \/ teorii se rozli$uji tii piistupy financovani obé&Zného majetku - (1) umirnény, kdy jsou dlouhodoba
aktiva a trvala cast obéznych aktiv financovana dlouhodobymi zdroji, (2) agresivni, kdy je trvala ¢ast
obéznych aktiv financovana kratkodobymi zdroji a (3) konzervativni, kdy obihajici ¢ast obéznych aktiv je
financovana dlouhodobymi zdroji.
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vyplyvajici vysoké hodnoty Grokového kryti.’*” Porovname-li vysledky z let 2008 a
2009 s tabulkovymi hodnotami indexu INO5, spad& podnik do kategorie ,,bonitni.
V nasledujicich dvou letech se podnik pohyboval v ,,Sedé zon¢*“. Vysledek modelu pro
rok 2012 poukazuje na nejvyssi pravdépodobnost upadku z celého sledovaného obdobi

(viz obr. €. 4 v teoretické Casti).

187 Autofi indexu INOS jsou si védomi problemati¢nosti ukazatele urokového kryti v tom smyslu, Ze u
velmi malo zadluzenych podnikl by jeho velmi vysoka hodnota mohla pievazit vlivy ostatnich ukazatelt.
V takovych pfipadech autofi doporucuji omezit hodnotu trokového kryti shora na urovni 9. Pokud
bychom toto doporuceni aplikovali na rok 2008 u spolec¢nosti KERAMIKA Soukup, vysledna hodnota
bankrotniho indexu v tomto roce by se snizila z 6,995 na 2,460.
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6 Analyza vybranych determinant platebni schopnosti

6.1 Srovnani leasingového a uvérového financovani

Jak jiz bylo feCeno v ramci financni analyzy, spolecnost KERAMIKA Soukup, a. s.
vyuziva pro své financovani leasing, a to jak operativni, tak finan¢ni. Od roku 2012 do
bfezna 2014 spolecnost zadnou novou leasingovou smlouvu neuzaviela a z cizich
zdroji vyuziva vyhradné bankovni uvéry a nebankovni ptjcky. V nasledujicim ptikladu
provedeme srovnani financovani majetku prostfednictvim finan¢niho leasingu a

bankovniho Gvéru.t®®

S ohledem na fizeni platebni schopnosti je tieba zohlednit finan¢ni ndrocnost obou
variant. Porovnani celkové finan¢ni naroc¢nosti provedeme na zakladé srovnani
souCasné¢ hodnoty, resp. soucasnych ndkladi na Uvér a soucasnych nakladii na

leasing.!3®

Udaje tykajici se finanéniho leasingu vychazi z uzaviené leasingové smlouvy, kterou
¢tenaf nalezne v pfiloze C. Klicové Gdaje jsou shrnuty v nize uvedené tabulce. Prvni
leasingova splatka byla splatna ke dni podpisu leasingové smlouvy, tj. k 3. 3. 2010.
Zbyvajici splatky jsou podle splatkového kalendatre splatné vzdy k 15. daného mésice.
Pro zjednoduSeni vypoctu uvazujeme vsak splatky na konci mésice. V leasingovych
splatkach je zahrnuta cena prondjmu, leasingova marze, pevna urokova sazba, DPH,

povinné ruéeni a havarijni pojisténi.14°

138 Autor prace si je védom toho, ze ptiklad spada do kategorie investi¢niho rozhodovani a financovani,
nicméne se jej rozhodl zaradit minimaln€ ze dvou diivodd - (1) volba varianty se piimo odrdzi ve
finan¢nich tocich podniku s dopadem do platebni schopnosti (2) spole¢nost KERAMIKA Soukup, a. s.
vyuziva leasing od roku 2005 a tak se nabizi otazka, zda je volba tohoto zptsobu financovani
ekonomicky opodstatnéna.

139 Neuvazujeme do detailu dalsi aspekty vyhodnosti a nevyhodnosti obou variant jako administrativni
naro¢nost, pravo disponovani s majetkem (napf. nemoznost provadét Gipravy a technické zhodnoceni u
pronajatého majetku), otazku zajisténi v ptipad¢ financovani tvérem (zastavni pravo, ruceni) aj.

140 pojistitelem je Kooperativa, a. s. a v podminkach leasingové smlouvy je uvedena 10% spolutidast U
havarijniho pojisténi, min. vsak v ¢astce 10 tis. K& V havarijnim pojisténi je zahrnuto pojisténi celniho
skla s limitem pInéni 20 tis. K¢&.
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Tab. €. 13: Kli¢ové udaje smlouvy o finanénim leasingu

pronajimatel ALD Automotive, s. r. 0.
predmét leasingu Mercedes-Benz Axor 1833L
poftizovaci cena 2631611K¢
splatka 53 546,90 K¢
obdobi trvani leasingu 3.3.2010-15. 2. 2015
odkupni cena na konci leasingu 1 200 K¢

doba najmu (mésice) 60

urokova mira (mésicni) 0,7917 %

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2014

Urokova sazba z bankovniho Gvéru byla stanovena odhadem s ohledem na Grokové
sazby Komer¢ni banky poplatné roku 2010 a bonitu spole¢nosti KERAMIKA Soukup
jakozto klienta této instituce. Urokovou sazbu predpokladame fixni. Za uéelem srovnani
pfedpokladdme, Ze splatky bankovniho Gvéry by byly realizovany ke konci mésice ve

stejné ¢astce (polhltni anuita).

Tab. €. 14: Kli¢ové udaje smlouvy o bankovnim tvéru

bankovni subjekt Komercni banka, a. s.
druh Gvéru stfednédoby, ucelovy
objem tvéru 2631611K¢
urokova mira (mésicni) 0,7917 %

doba trvani (mésice) 60

zpusob splaceni anuitni
umorovatel 0,021001
anuita 55 266 K¢

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014
Financovani bankovnim Gvérem

Nejprve byla vypoctena anuita jako soucin umotovatele a velikosti poskytnutého avéru.
Celkovy uhrn anuit tvoii celkovou dluznou ¢astku vigi bance. Casovy priibéh splatek je
standardni - nejprve dochazi z velké casti k tthradé troku (podil 44 % v prvnich deseti
mésicich), poté v anuité pievazuje samotny umor dluhu. Z kalkulovanych uroki byl
vypocten urokovy danovy S§tit. Dale byly vypocteny danové odpisy pro jednotliva
obdobi, a to jak rovnomérné, tak zrychlené (na zakladé zdkona o danich z ptijmi).4

Pro ob¢ varianty danovych odpisti byla nasledné vypoctena danova uspora v podobé

odpisového danového Stitu.

141 Rozdily v celkovém uhrnu obou variant dafiovych odpist jsou zpiisobeny zaokrouhlovanim (jde o
desitky korun).

——

83

'



Hodnota cistych vydaji predstavuje rozdil mezi anuitou a datovymi $tity (arokovy,
odpisovy). Nasledn¢ byla urcena soucasna hodnota splatek v jednotlivych obdobich a to
diskontovanim ¢istych vydajii prepoétenou trokovou mirou.'*? Vzhledem ke dvéma
variantam danovych odpisti jsou v tabulce zaneseny rovnéz dva vysledky pro Cisté
vydaje i soucasné hodnoty (varianta 1 se tykd rovnomérnych, varianta 2 zrychlenych

odpist).

Tab. €. 15: Finan¢ni naro¢nost financovani bankovnim uvérem (K¢)

. Obdobi
POLOZKA 2010 2011 2012 2013 2014 2015
pocet splatek 10 12 12 12 12 2
anuita v 552665 663198 663198 663198 663 198 110533
obdobi
uroky celkem 242 827 233639 170635 107631 44 628 1313
urokovy Stit 46 137 44 391 32421 20450 8479 249

umor celkem 309838 429559 492562 555566 618 570 109 220
rovnomérné 241240 536198 585540 585540 585 540 97 590
odpisy (RO)

odpisovy Stit 45 836 101878 111253 111253 111 253 18 542
(RO)

zrychlené 438 610 789482 666672 456144 245 616 35088
odpisy (ZO)

odpisovy Stit 83 336 150002 126668 86667 46 667 6 667
(2O)

Cisté vydaje 1 460 692 516929 519524 531495 543 466 91741
Cisté vydaje 2 423192 468805 504109 556080 608 051 103617

soucasna 441200 454276 415036 386 265 359 306 57 385
hodnota 1

soucasna 405282 412030 402507 403943 434 784 64 814
hodnota 2

SumaSH 1 2113 468

Suma SH 2 2123360

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Financovéani leasingem

Soucasti leasingu nebyla akontace, takze nebylo nutné tuto casové rozliSovat.
Z predepsanych leasingovych splatek byl vypoéten leasingovy datiovy §tit. Cisté vydaje

piedstavuji rozdil uhrnu splatek a leasingového Stitu. Soucasna hodnota splatek byla

142 Piepottena TUrokova mira vyjadiuje skute¢né néklady na kapitdl a pocita se jako:

pivodni urokova mira X (1 — sazba dané).
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uréena analogicky diskontovanim ptepocétenou urokovou mirou. K vysledné hodnoté

bylo nutné jesté pfipocist diskontovanou prodejni cenu.

Tab. €. 16: Finan¢ni naro¢nost leasingového financovani (K¢)

. Obdobi
POLOZKA 2010 2011 2012 2013 2014 2015

pocet splatek 10 12 12 12 12 2
Uhrn splatek 535469 642563 642563 642563 642563 107 094
leasingovy darovy stit 101739 122087 122087 122087 122087 20348
Cisté vydaje 433730 520476 520476 520476 520476 86746
SH splatek 418817 468492 433900 401862 372190 59303
Suma SH 2156 201

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014
Vyhodnoceni

Z vysledki soucasnych hodnot je patrné, ze leasingova forma financovani je ve
srovnani s avérovym financovanim draz$i. Konkrétné v ptipadé rovnomérnych odpist
vychazi bankovni vér levnéji o 41 915 K&, v ptipadé zrychlenych odpist €ini uspora
32 023 K¢&. Musime si vSak uvédomit minimalné dvé véci. Za prvé, sprava uvérového
uétu je vétSinou zpoplatnéna, navic jsme neuvazovali dalsi pfipadné poplatky (za
vyfizeni Gvéru apod.).!*® Za druhé, v cené leasingu je zahrnuto povinné rueni a
havarijni pojiSténi. Zohlednénim téchto skutecnosti by se financni zatiZeni formou
pofizeni na uvér prodrazilo fadové o desitky tisic. Relativni vyhodnost bankovniho
uvéru by tak byla vyrazné niz§i. V ramci Uplnosti rovnéZz poznamenejme, zZe srovnani
obou variant abstrahovalo od DPH, ktera je soucasti leasingovych splatek, resp.
prodejni (kupni) ceny a z pohledu spole¢nosti KERAMIKA Soukup by byla uctovana

jako pohledavka za spravcem dang.

Zavérem lze konstatovat, Ze nebyl prokdzan vyrazny rozdil mezi obéma formami
financovani, jakoz i1 pribchem financnich tokidi (rozdil mezi anuitou a leasingovou
splatkou mési¢né nepiekracuje 2 tis. K¢&). Pofizeni nakladniho automobilu formou

finan¢niho leasingu tak lze povazovat za ekonomicky smysluplné.

143V ptikladu jsme pracovali &isté s urokovou sazbou, kterd nezohlediiuje veskeré naklady spojené
s vérovanim. V tomto smyslu by bylo objektivnéjsi pracovat s ro¢ni procentualni sazbou nakladt Givéru
(RPSN), ktera ukazuje celkovou nakladovost.
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6.2 Analyza obratového cyklu penéz

Udaje pouzité pro naslednou analyzu obratového cyklu pendz vychdzi z udaji
obratovych predvah na ctvrtletni bazi za roky 2012 a 2013. Pro lepsi ptehlednost a
nasledné¢ vypocty ukazateli byla pivodni kumulovand data upravena tak, aby
vyjadfovala pfimo pocatecni ztistatky, obraty a konecné stavy v jednotlivych obdobich.
Samotné analyze piedchdzi bliz8i charakteristika polozek pracovniho kapitalu, jez

nasledné vstupuji do vypoctu ukazatela aktivity, jakoz i Cistého pracovniho kapitalu.

6.2.1 Analyza sloZek obéZnych aktiv a kratkodobych zavazku

Zasoby

Vzhledem k pfedmétu podnikani spole¢nosti KERAMIKA Soukup jsou veskeré zasoby
v podob¢ zbozi evidované na syntetickém uctu 132 - ZboZi na skladé a v prodejnéch.
Zasoby jsou sledovany v thrnu za tii pobocky s vlastnimi vzorkovnami a skladovymi
prostory (Plzen, Praha, HoraZzd'ovice). Nejvyss§iho podilu dosahuji zasoby drzené na
plzetiské centrale (zhruba 87,5 %). Udaje z obratové piedvahy za rok 2013 potvrzuji
neexistenci trvale vazanych obéznych aktiv v podobé vzorovéani, tak jak bylo
konstatovano jiZ v ramci financni analyzy. Obrat, resp. doba obratu téchto poloZek je
sice niz8i, resp. vyssi nez u béznych polozek zasob - naptiklad u vzorkli na pobocce
HoraZzd’ovice tato doba Cinila témét 3 mésice, ale vzhledem k zanedbatelnym objemim

neni potieba tyto polozky vyloucit.

Pokud jde o koneCny zlstatek ve ctvrtém ctvrtleti roku 2012, tento se shoduje s
hodnotou uvedenou v rozvaze k 31. 12. 2012 po odecteni korekce ve vysi 1,039 mil.
K¢&. Predmétem korekce, resp. opravnych polozek jsou ty zasoby, které jsou poskozeny,

maji jinou vadu (napft. rozdil v odstinu obkladu) ¢i jsou jinak znehodnoceny.
Tab. &. 17: Ctvrtletni vyvoj stavu zasob v obdobi 1Q 2012-4Q 2013

Obdobi Pocatecni stav obrat MD obrat DAL Konecny stav
1Q 2012 44 728 538 109 571 028 103 142 134 51157 432
2Q 2012 51157 432 115 459 351 115 025 752 51591031
3Q 2012 51591 031 131329 529 129 131 388 53789173
4Q 2012 53789173 109 209 259 109 830 545 53 167 887
1Q 2013 53 167 887 121 872 973 119 082 105 55958 755
2Q 2013 55958 755 132934 118 130 439 663 58 453 211
3Q 2013 58 453 211 129 929 289 124 439 128 63 943 371
4Q 2013 63943 371 111 837 352 116 690 313 59090411

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014
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Pti pohledu na kone¢né stavy zasob je patrny pozitivni trend, tj. navySovani jejich stavu.
Vyjdeme-li z kone¢nych stavii v jednotlivych &tvrtletich, pak za jinak stejnych
podminek, miizeme pomoci vhodné trendové funkce s pomérné vysokou spolehlivosti
odhadnout jejich stav v prabehu roku 2014. Pro vyrovnani dat byly zvoleny linearni a
exponenciélni trend. Jinou moznosti je vyjit z kone¢ného stavu posledniho ¢tvrtleti roku
2013, ten pfenést jako pocateCni stav prvniho ctvrtleti roku 2014 a na zakladé
pramérnych obratii na stranaich MD a DAL vzdy ve stejnych Ctvrtletich modelovat
vyvoj. Odhady jsou zachyceny v néasledujicim grafu. Je patrné, Ze nejstiizlivéejsi

vysledky ptinasi odhady u¢inéné na zakladé pruméru Ctvrtletnich obrati MD a DAL.

Obr. ¢. 9: Odhad vyvoje stavu zasob v roce 2014

Odhad vyvoje stavu zasob v roce 2014
76,000,000
74,000,000
72,000,000
70,000,000 -

68,000,000 /.L 9= KS - linearni

66,000,000 4/{ =fli—KS - exponencidlni
64,000,000 - 66,271,347 KS - prdmeér obrat(

65,164,319

74,000,000

62.000,000 63,700,291
60,000,000
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Pohledavky

Z celkového objemu pohledavek tvofi naprostou vétSinu pohledavky z obchodnich
vztahti (ve sledovaném obdobi 78,9 % — 91,4 %). Jedna se o pohledavky za tuzemskymi
odbérateli a odbérateli z EU, konkrétn¢ Slovenska. Zbytek tvofi vesmés poskytnuté
zalohy (napf. energie, zalohy obchodnim fetézciim - skonto, z&lohy vyplacené majiteli,
ostatni zalohy). V margindlni mife se na celkovych pohledavkach podili pohledavky za
zamé&stnanci (pohonné hmoty, stravenky, provozni zalohy). Za mimotadné polozky ve
smyslu nebéznych (nepravidelnych) operaci sem lze zaradit dohadné ucty aktivni -
typicky se jedna o ptipady pojistnych udalosti. V ramci analyzy obratu pohledavek
budou vSak veskeré pfimo se nepodilejici pohledavky na trzbach z obchodni Cinnosti

vytazeny. Piehled o vyvoji primérného stavu pohledavek z obchodnich vztahii je
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v grafu nize. Podobn¢ jako v ptipad¢ zasob by bylo mozné ud¢€lat odhad budouciho
vyvoje, jako vhodnéjsi se vSak jevi kvalifikovany odhad budoucich trzeb ze strany
vedeni spole¢nosti, a to nejen na étvrtletni, ale spise mésiéni bazi.1*

Obr. ¢&. 10: Vyvoj pohledavek z obchodniho styku v obdobi 1Q 2012-4Q 2013

Vyvoj pohledavek z obchodniho styku (mil. K¢)

120.000
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stav
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Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2014

Financ¢ni majetek

Finan¢ni majetek sestdva z penéZnich prosttedkl a penéZnich ekvivalentl. Analyticka
evidence hotovych prostfedkt ve spolecnosti KERAMIKA Soukup odrazi jednak jejich
fyzické umisténi (Kasa 1, Kasa HoraZzd'ovice, Kasa Praha apod.), jednak ménu, v niz
jsou prosttedky soustiedény (EUR, USD, CNY). Co se tyée bezhotovostnich
prostiedkii, KERAMIKA Soukup ma zfizeno nékolik uctd. BéZny podnikatelsky ucet
muze vykazovat kreditni i debetni zistatek v disledku vyuzivani tzv. Gvérové linky.
Vzhledem Kktomu, Ze po celé sledované obdobi vykazoval debetni zustatek, je
pfedmétem Grocenych zavazki podniku a nikoli finanéniho majetku. U Komer¢ni banky
ma KERAMIKA Soukup vedeny dale dva cizoménové ucty (EUR, USD), spofici ucet a
zlaty terminovany ucet. Vedle toho ma ziizen bézny ucet u banky Unicredit. Ceniny
zaujimaji v ramci finan¢niho majetku po celé obdobi zanedbatelny podil. Vyvoj

finan¢niho majetku ve sledovaném obdobi je zanesen v nésledujici tabulce.

144 Pfi odhadu bychom méli respektovat pocet obchodnich dnii pfipadajicich na jednotliva &tvrtleti

(ogisténi na obchodni dny). V rdmci ziskani plasti¢téjsi pfedstavy o budoucim vyvoji je mozné vysledné
bodové predpoveédi upravit, resp. pracovat s intervaly, v nichz by se zvolenou pravdépodobnosti mély
hodnoty nachazet.
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Tab. & 18: Vyvoj finanéniho majetku v obdobi 1Q 2012-4Q 2013

Obdobi PS KS

1Q 2012 5731413 11 642 454
2Q2012 11642 454 7965 394
3Q 2012 7 965 394 1979 493
4Q 2012 1979493 2714765
1Q 2013 2714765 2418 800
2Q.2013 2418 800 6 070 316
3Q 2013 6 070 316 1985970
4Q 2013 1985970 2744527

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Nejvyssi konecny stav finanéniho majetku v roce 2013 byl na konci druhého cCtvrtleti,
coz koresponduje s vysokym objemem pohledavek z obchodniho styku v tomto obdobi
a jejich rychlejsi tuhradou a zaroven nejvyssim stavem kratkodobych zavazkii (viz nize)

pii niz$i frekvenci jejich thrad (viz propad doby obratu zavazki).
Kratkodobé zavazky

V kratkodobych zavazcich pfevazuji zdvazky z obchodniho styku (64, 7 % — 84 %
z celkovych kratk. zavazkt) nasledované kratkodobym bankovnim uvérem formou
uvérové linky z béZzného uctu. Pro ilustraci, ve sledovaném obdobi se vySe takto
cerpané¢ho bankovniho uvéru pohybovala nejcastéji okolo vySe 15 mil. K&, coz je
zaroven maximalni Gvérovy rdmec poskytnuty Komeréni bankou. Tieti nejvyznamné;jsi
polozku co do objemu kratkodobych zavazki tvoti pfijaté zalohy na zbozi. Dalsi jsou
zavazky k zaméstnancum a ostatni kratkodobé zavazky (ptedpisy odvodu na zakonné
socialni a zdravotni pojiSténi zaméstnanci, leasingové platby, pojisténi zaméstnanci

zaméstnavatelem, dohadné ucty pasivni aj.).}4

Nejvétsi trendova diference je patrnd mezi druhym a ¢tvrtym Ctvrtletim 2012. Zatimco
celkové kratkodobé zavazky nejprve strmé rostou a poté strmé klesaji, rist a pokles u
zavazkl z obchodniho styku ma znatelngji mirn&jsi prubéh. V roce 2013 graf vyvoje
kratkodobych zavazki do jisté miry kopiruje vyvoj zavazkl z obchodnich vztahi, coz
implikuje relativné stabilni vyvoj v ostatnich polozkéach kratkodobych dluhii. Strmy
narust kratkodobych zavazka v prvnim a druhém c¢tvrtleti 2013 koresponduje s nardstem

obratu na strané¢ MD syntetickém U¢tu 131 - Pofizeni zboZi.

145 Zde uvedena kategorie ostatnich zavazkd je vysledkem slougeni vSech zbyvajicich kratkodobych
zéavazki spolecnosti. Z pohledu rozvahy jde o slou¢eni fadkd v pasivech oznacenych jako B. I11. 6,7, 10 a
11.
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Obr. &. 11: Vyvoj kratkedobych zavazki v obdobi 1Q 2012-4Q 2013

Vyvoj kratkodobych zavazka (mil. K¢)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Ukazatele aktivity

V této podkapitole bude provedena analyza obratového cyklu penéz podle schématu
predstaveného v teoretické ¢asti. Prvnim krokem je vypocet ukazateli aktivity. Zakladni
rozdil v konstrukei nésledujicich ukazatelt aktivity oproti t¢ém uvedenym ve finan¢ni
analyze spo¢iva v délce obdobi. Casovy usek je zde namisto roku (360 dni)

reprezentovan poctem dni v daném kalendarnim ctvrtleti.

V ptipadé doby obratu pohledavek je rozdilem pouZiti jejich primérného stavu ve
ctvrtleti (namisto kone¢ného stavu ve financni analyze) a dale rovnéz to, Ze objem
pohledavek z obchodniho styku byl ociStén o problematické (umrtvené) pohledavky, u
nichz byly z divodu obtizné vymahatelnosti vytvoieny opravné polozky a které by za
jinak stejnych podminek dobu obratu nadhodnocovaly. Pro Uplnost uved'me, Ze z
ucetniho pohledu se hodnoty vykazované na strané pohledavek z obchodniho styku a
trZzeb u spole¢nosti KERAMIKA Soukup (obecné u kazdého platce DPH) 1iSi o vysi
dan¢ z ptidané hodnoty na vystupu. Pfi zohlednéni tohoto faktu by vypoctené hodnoty
byly niz§i zhruba o 17 %.14 V ptipadé zavazkl byly pouzity primérné hodnoty zavazki

z obchodniho styku, tedy ta ¢ast, kteréd se nejvice podili na trzbach z provozni ¢innosti.

146 Vypocteny ukazatel doby obratu pohledivek by byl jeit& ndsoben vyrazem (1/(1+sazba DPH na
vystupu)). Toto se tyka pouze obchodovani (prodeje) v ramci Ceské republiky. Pii vyvozu (v ptipadé
spole¢nosti KERAMIKA Soukup na Slovensko) je ucetné zachycend hodnota pohleddvek a trzeb shodna
pti dodavkach osobam registrovanym k dani - jedna se o osvobozena plnéni, dodavatel tétuje v cené bez
dang a plnéni podléha samovyméieni DPH ze strany odbératele v jiném ¢lenském statu. Neni-li osoba-
odbératel z EU registrovan k dani, zboZi je G¢tovano v cené véetné DPH dle tuzemské sazby. Jesté
dopliime, Ze v pfipadé vybranych &innosti s mistem plnéni v tuzemsku je uplatiiovana tzv. pfenesend
daniova povinnost, tj. povinnost pfiznat a odvést dan ma nikoliv poskytovatel, ale piijemce plnéni
(odbératel), jsou-li oba subjekty platci DPH, nejednd se o plnéni pro soukromou potiebu a piijemce
plnéni je osobou povinnou k dani.
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Trzby z prodeje byly rovnéz ocistény, a sice o vliv thrad v hotovosti, které dle internich

udajti spole¢nosti ¢ini ptiblizné 10 % z celkové hodnoty trzeb.

Doba obratu zasob vychazi z jejich prumérné vyse, pficemz tato byla upravena o
poskozené Ci jinak znehodnocené zasoby. Ve jmenovateli vzorce jsou pouzity naklady
na prodané zbozi. V nakladech na prodané zbozi je mimo jiné zachycena doprava zbozi
spolecnosti KERAMIKA Soukup od dodavateld ¢i doprava zbozi do ciziny k
odbératelim. Je dulezité rovnéz zminit, Ze soucasti ndkladii na prodané zbozi jsou
pfijaté finanéni dobropisy (opravné danové doklady) od dodavateld ¢i vyuzita skonta ze
strany spolecnosti KERAMIKA Soukup vac¢i svému nejvétsimu dodavateli
Lasselsberger a vuc¢i zahranicnim dodavatelim. Tento fakt pifimo ovliviluje vysi
nakladi, které vstupuji do vypoétu.!*” Vyvoj doby obratu pohledavek a doby obratu

zavazku ilustruje nasledujici graf.

Obr. €. 12: Doba obratu pohledavek a zavazki v obdobi 1Q 2012-4Q 2013

Doba obratu pohledavek a zavazki (dny)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Z grafu je patrné, ze doba obratu pohledavek je po celé obdobi relativné stabilni (S
vyjimkou vykyvu ve 4Q 2012). Naproti tomu u doby obratu zavazka lze pozorovat
zietelnou tendenci rastu. Z pocéatku jsou ,,nizky*“ mezi dobou obratu pohledavek a

zévazkil vyrazné rozeviené, coz ma negativni dopad na délku obratového cyklu penéz

147 Skonto je soudasti platebnich podminek obchodnich faktur a je na n&j nahliZeno jako na p¥imou slevu
z ceny zbozi. KERAMIKA Soukup uctuje vyuziti véasné platby dodavatelim (skonta) a bonusy na stranu
DAL analytického tG¢tu nakladi na prodané zbozi (coz je ekvivalentni k zatuctovani stejné ¢astky na vrub
nakladd s minusem). V dasledku toho dochazi ke sniZeni nakladi na syntetickém uétu 504 - Prodané
zbozi. Analogicky uctuje spolecnost vyuzité skonto ze strany odbératel (obchodni fetézce - napf.
Hornbach) na stranu MD (na vrub) vynosu z prodeje zboZi, coZ snizuje tyto vynosy.
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(rast). Také lze fici, ze vlivem velkého obchodniho deficitu byl penézni tok nizky.
U doby obratu pohledévek ¢inil rozdil mezi minimem a maximem zhruba 12 dnt,
zatimco u zéavazka to bylo 36 dnti. Spole¢nost KERAMIKA Soukup platila svym
dodavatelim dfive, nez inkasovala prostfedky z vystavenych faktur. Odbératelé tak
vyuzivali ,bezplatné” financovani na ukor zvySené kapitdlové potfeby spolecnosti.
KERAMIKA Soukup. Na této skutecnosti se do jist¢ miry podili pomémé velka
vyjednavaci sila odbératelt v podobé obchodnich fetézci (Hornbach, Bauhaus, OB,

Baumax), ktefi si délku splatnosti v podstaté urcuji.

V grafu doby obratu z&sob Ize pozorovat napadny nariast v poslednim kvartalu v obou
letech, coz mimo jiné indikuje vliv sezénnosti v odvétvi. S ndstupem podzimu a zimy
dochazi obecné ve stavebnictvi a na né&j navazanych odvétvich k Utlumu. Toto potvrzuji
1 udaje o dosazenych trzbach. Méfeno mezictvrtletnimi zménami, ve 4Q 2012 Cinil
pokles 20,76 % a ve 4Q 2013 pak poklesly trzby o 13,33 %. Rust doby obratu zasob se

opét promita do riistu obratového cyklu penéz.

Obr. ¢. 13: Doba obratu zasob za obdobi 1Q 2012-4Q 2013

Doba obratu zasob (dny)
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Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

6.2.2 Obratovy cyklus penéz

Na zédkladé vysSe zjisténych ukazateli aktivity byly dopocteny hodnoty obratového
cyklu penéz ve sledovaném obdobi. Obratovy cyklus penéz (OCP) lze déle vyuzit pro
orientacni vypocet kapitdlové potieby pro financovani obéznych aktiv. Vysi kapitalu

ur¢ime tzv. globalnim zpisobem, ktery spociva ve vynasobeni délky obratové cyklu
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jednodennimi naklady v daném obdobi. Za ucelem odstranéni alespon castecné
nepiesnosti spocivajici ve faktu, ze ne vSechny naklady jsou vydaji a naopak, byly
Z jednodennich nakladi vylouc¢eny odpisy majetku. Vysledky jsou zaneseny v tabulce
nize.

Z pohledu spolecnosti 1ze za nejpiiznivejsi povazovat vyvoj od zacatku roku 2013 a
nasledujici tfi ¢tvrtleti. Dominantnim vlivem na snizovéani obratového cyklu penéz bylo
prodluzovéani uhrad zavazki a v malé mife také zrychleni inkas pohledavek. To se

mimo jiné projevilo v narastu finanéniho majetku spole¢nosti (nartst ve 2Q 2013 oproti

predchozimu ¢inil vice nez 3,5 mil. K¢, viz tabulku vyse).

Tab. & 19: Obratovy cyklus penéz v obdobi 1Q 2012-4Q 2013

Obdobi Obratovy cyklus Jednodenni Kapitalova
penéz (dny) naklady (Kc) potieba (Kc)
1Q 2012 105,82 1320229 139 702 593
2Q 2012 88,14 1333427 117 522 425
3Q 2012 78,43 1549582 121 530 862
4Q 2012 94,27 1244723 117 346 104
1Q 2013 77,88 1525951 118 834 410
2Q 2013 55,30 1595 879 88247 134
3Q 2013 49,18 1596 336 78 506 118
4Q2013 75,90 1242 859 94 336 065

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Vliv délky obratového cyklu na kapitdlovou potiebu je zietelny. Za povSimnuti stoji
hodnoty ve ctvrtém kvartdlu v obou sledovanych letech, které doznaly nejvySSich
mezictvrtletni zmén obratového cyklu (nardst). S ohledem na vyse fecené vSak neni

piekvapenim, ze kapitalova potieba je v téchto obdobich relativné vysokd, prestoze

v

ptiblizn€ 9,5 %. Nartst naklada ve tretim Ctvrtleti 2012 byl zptisoben zejména nartistem
nakladt u téchto polozek:

e ndklady na prodané zboZzi (nartst 13,7 mil. K¢),

e opravné danové doklady (nértst 7,2 mil. K¢),

e doprava zbozi k zdkazniklim (nartast o 797 tis. K<),

e prémie a osobni ohodnoceni (nartast o 791 tis. K¢).
Na nasledny pokles ve 4Q 2012 m¢l nejvetsi viiv:

e naklady na prodané zbozi (pokles o 20,4 mil. K<),
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e opravné danové doklady (pokles o 8,8 mil. K¢),
e z(&tovani dané z piijmu z titulu uéetni ztraty (o 2,1 mil. K¢&),1*8
e reklama - billboardy (pokles o 772 tis. K¢).

Obecny trend zvySovani nakladl i pfi poklesu trzeb byl jiz zminén v ramci finan¢ni
analyzy. Z obratovych piedvah za roky 2012 a 2013 vyplyva, ze cela fada nakladovych
polozek ma znacné kolisavy charakter. Napf. stoji za pov§imnuti, Ze trzby ve 4Q 2012
poklesly oproti pfedchozimu obdobi o vice nez 20 %, ale naklady z titulu provize za
prodej zbozi vzrostly vice nez ¢tyfnasobné. Propagace v podobé¢ reklamnich predmét
prevySuje ve 2Q 2012 vyrazné¢ vSechny ostatni. Naklady za dopravu zbozi
Kk zakaznikiim jsou nejvy$si v poslednim kvartalu, a to pfes obecné horsi prodejni
vysledky vtomto obdobi. Na druhou stranu piinasi v poslednim cCtvrtleti nejvyssi
nakladovou tsporu vyuziti skonta u dodavatele Lasselsberger. Lze identifikovat 1 dalsi
polozky s ne vzdy zcela zjevnymi souvislostmi. Zde je mozné se odvolat na absenci

manazerského ucetnictvi jakozto slabinu zminénou v rdmci zhodnoceni informaéniho

systému spole¢nosti vzhledem k platebni schopnosti podniku.

6.3 Cisty pracovni kapital, analyza likvidity
Nasi predchozi analyzu na bazi Ctvrtletnich Udaji jeSté nyni doplnime o ukazatele
¢istého pracovniho kapitalu a ukazatele likvidity. Struktura a vyvoj pracovniho, resp.

C¢istého pracovniho kapitalu je vyobrazena na nize uvedeném grafu.

Obr. & 14: Struktura pracovniho kapitalu a vyvoj CPK za obdobi 1Q 2012—4Q 2013

Struktura pracovniho kapitalu, CPK

200,000,000
180,000,000
160,000,000 —
140,000,000 Financni majetek
120,000,000
100,000,000 Zasoby
80,000,000 B}
60,000,000 Pohledavky
40,000,000 +— — — — — — — — — = Kratkodobé zavazky
20,000,000 +—+ — — — — — — — — .
0 . . . . : : : . e Cisty pracovni kapital

Zdroi: Vlastni zpracovani, 2014

148 Nejedna se o mezi¢tvrtletni zménu, ale o zauétovany predpis dand ve prospéch uétu 591 zpiisobeny
zépornym hospodarskym vysledkem za ucetni obdobi.
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Ze struktury pracovniho kapitalu je patrné, ze nejvétsi podil tvoii kratkodobé
pohledavky. Zaroven ve sledovaném obdobi objem pohledavek prevysoval kromé 3Q a
4Q 2013 kratkodobé zavazky. Z grafu vyplyva, ze po celé obdobi byl Cisty pracovni
kapital kladny s klesajici tendenci. Velikost finanéniho polstare byla v roce 2012 dost
vysokd - veskery objem zasob, finan¢niho majetku a ¢ast pohledavek byly kryty
z dlouhodobych zdrojti. To sice na jedné stran¢ piinasi nizké riziko, ale snizuje hodnotu
investovaného kapitalu.**® V roce 2013 za¢ina strmé rist objem kratkodobych zavazkd,
tempo rastu zavazkl je vyssi nez tempo rlstu obéznych aktiv a €isty pracovni kapitél
Klesa. K vypoctu kapitalové potieby jesté uved’'me, Ze pouziti jednodennich nakladu (i
s vylou¢enim odpisit) mize byt zavadgjici, resp. nepfesné. Naptiklad splaceni
kontokorentniho tvéru z inkas pohleddvek je nezanedbatelny vydaj, ktery se ovSem
v nakladech neobjevi. Proto, pokud je piehled o vydajich k dispozici, je Iépe pracovat

piimo s nim.1*°

Analyza likvidity

Nize pripojeny graf obsahuje vyvoj ukazatell likvidity na ¢tvrtletni bazi v letech 2012 a
2013. V ramci ocisténi byl zachovan ptedchozi postup, tj. z pohleddvek byly vyjmuty
nedobytné pohledavky a hodnota zasob byla upravena o vytvofené opravné polozky. Z
grafu je patrny obecné klesajici trend vSech stupnt likvidity (vyjma vykyvu ve étvrtém
ctvrtleti 2012 u bézné likvidity).

Z hlediska bézné 1 pohotové likvidity se spolecnost pohybuje v doporu¢ovaném rozmezi
(1,5-2,5), nicméng, jak jiz bylo konstatovano, tyto doporucené hodnoty nelze brat
dogmaticky. Tieti stupen likvidity je v podstaté jinym vyjadienim ¢istého pracovniho
kapitalu (podil) a plati zde tedy dfive uvedené zavéry ohledné financniho polStéfe.
Okamzita likvidita je zdanlivé extrémné nizka, to z toho diivodu, Ze ve jmenovateli byly

pouzity namisto okamzité splatnych zavazkii celkové kratkodobé zavazky.

K ukazatelim likvidity je rovnéz relevantni uvést, Ze v ptipad€é kratkodobého
bankovniho uvéru, ktery je zahrnut v kratkodobych zé&vazcich se jedna o kontokorent,

ktery se automaticky prolonguje.

149 Podobny (nikoli stejny) zavér byl u¢inén v ramci finanéni analyzy, konkrétné v pfipadé analyzy
zadluzenosti, kdy bylo feceno, ze firma se jevi jako prekapitalizovana a ucinek finan¢ni paky by se mohl
zvysit zapojenim vetsi ¢asti cizich zdroju.

150V tomto ptipadé byly k dispozici pouze &tvrtletni idaje o vynaloZenych nakladech.
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Z hlediska fizeni likvidity je nezbytné podrobngji zkoumat diléi slozky kratkodobych
aktiv, zplisoby a moznosti ovlivnéni jejich vyse, stejné jako formy financovani vcetné
jejich nakladovosti. Hodnoty ukazatelt likvidity tak dokresluji vyvoj v oblasti
kratkodobych aktiv a pasiv, jejichz rozbor byl pfedmétem analyzy obratového cyklu
penéz, jakoZ se objevuje i v nasledujici kapitole této prace.™*
Obr. ¢. 15: Vyvoj likvidity za obdobi 1Q 2012-4Q 2013

Vyvoj likvidity v letech 2012 a 2013 na ¢tvrtletni bazi
2.500 2.334 2.328

2.145
1.987
1.506 1 485 1.567
1.500 | M=l —o—béna likvidita

1.561 1.563
1.399 1333 (L3)
1.000 1185 001 == pohotova likvidita

0.900 0.922 (L2)
0500 kamzitd likvidit
0.177 okamzita likvidita
0:119 0,022 0.042 0,025 0.052 0,018 0.031 (L)
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1 2 3 40 1 2 3 4Q
2012 2012 2012 2012 2013 2013 2013 2013

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Srovnani hodnot s vysledky ve finan¢ni analyze

Nyni porovndme ziskané vysledky zroku 2012 na ctvrtletni bazi s hodnotami
vypoctenymi ve finan¢ni analyze (FA), jez vychézela z idaji ke konci rozvahového dne

téhoz roku a zjistime, zda jsou rozdily v hodnotach vyznamné.

e doba obratu pohledavek - ve skute¢nosti byla doba obratu pohledavek
vV prvnim a poslednim cCtvrtleti vy$$i neZz uvadi ukazatel z finan¢ni analyzy
(rozdil 9, resp. 13 dnil),

e doba obratu zavazku - ve vztahu K ctvrtletnimu priméru se vysledek z financni
analyzy pfili§ neodliSuje, v prvnim ctvrtleti vSak spolecnost hradila zavazky o 6
dnti diive

* doba obratu zasob - vysledky za prvni a druhé ¢tvrtleti vykazuji plnou, resp.
vysokou miru shody, ve tfetim a ¢tvrtém kvartalu ¢ini odchylka 8, resp. 9 dnda,

rovnéz &tvrtletni primér ukazuje na dobrou vypovidaci hodnotu tdaje z FA®?

151 Na strané obéznych aktiv ptjde o analyzu pohleddvek z obchodniho styku a zpiisobu jejich
financovani.

152 Vysoka mira shody ovlivnéna celou fadou faktorti - pfedmétem podnikani spole€nosti, pfevahou
jediné formy zasob (zbozi), frekvenci objednavani zasob, dispozici vlastnimi sklady, neexistenci

( 1
L % )



e obratovy cyklus penéz - z disproporci v ukazatelich aktivity je zjevné, Ze se

bude vysledek vyraznéji odliSovat, coZ potvrzuje vypocet v tabulce

Tab. €. 20: Srovnani vysledku obratového cyklu penéz a kapitalové potieby za rok 2012

POLOZKA 1Q 2Q 3Q 4Q primér U::J
Doba obratu pohledavek (dny) 62 54 54 66 59 53
Doba obratu zavazkd (dny) 25 33 34 42 33,5 31
Doba obratu zasob (dny) 51 52 43 60 52 51
Obratovy cyklus penéz (dny) 87,75 73,29 63,61 84,82 77,5 73
Jednodenni naklady (tis. K¢) 1320 1333 1549 1244 1362,5 1349
Kapitalova potreba (tis. K¢) 115830 97696 98532 105516 104394 98512

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Provedenou analyzu lze uzaviit konstatovanim, ze byl potvrzen intuitivni zavér o
neobjektivité vysledkt finan¢ni analyzy vychazejici z ro¢nich vykazi ve smyslu
usuzovani na vyvoj Vv priabéhu obdobi. Rozdilné vysledky zejména v dobé obratu
pohledavek a zavazkl poukazuji na potfebu pracovat pii analyze s kratSimi ¢asovymi
useky a seznamit se s UCetnimi postupy, popi. i s podobou uzaviranych smluv

v hodnocené spole¢nosti, coz zvysi vypovidaci schopnost ziskanych vysledki. >

vyraznych sezonnich fluktuaci (vyjma posledniho kvartalu) atd. V ptipadé vyrobniho podniku by mohly
byt vysledky diametralné odlisné.

153 Rozdilné tigetni postupy, resp. nejednotnost mohou do znaéné miry ovlivnit nékteré vysledky finanéni
analyzy. Kromé¢ vysSe zminéného uctovani danovych opravnych dokladl a skont pfimo do nakladu, resp.
vynost souvisejicim s prodejem zboZzi zmifime napiiklad problematiku uétovani faktoringu.
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7 Uvérovy management a fizeni pohledavek

Nasledujici kapitola obsahuje rozbor z oblasti fizeni pohledavek a 1vérového
managementu ve spole¢nosti KERAMIKA Soukup, a. s. S odvolanim na teoretickou
¢ast je mozné hned v Uvodu zminit, Ze funkci Gvérového manaZera zastava finanéni
feditel spolecnosti, resp. oblast poskytovani obchodnich tuvéra spada do jeho

kompetence a za rozhodnuti (napt. zvySeni limitt viz dale) nese odpovédnost.

7.1 Sprava pohledavek

Pravidla a postupy tykajici se pohledavek z obchodnich vztahti upravuje ve spole¢nosti
KERAMIKA Soukup a. s., vnitropodnikova smérnice. Cilem této smérnice je
minimalizace objemu pohledavek po lhaté splatnosti, jakoz i nedobytnych pohledavek
spole¢nosti. Odpoveédnou osobou za dodrzovani pravidel a postupt v péci o pohledavky

na kazdé pobocce je obchodni feditel spolecnosti.

7.1.1 Platebni podminky, splatnost faktur

Platebni podminky Ize rozdélit do dvou kategorii - v hotovosti a na fakturu. Platbu
v hotovosti spole¢nost standardné vyZzaduje u novych zakaznikti bez platebni historie.
BéZné je pozadovana uhrada prvnich tii faktur v hotovosti (bezhotovostné - viz
poznamku pod ¢arou v teoretické Casti), resp. platba proti prevzeti zboZi. Toto pravidlo
se tykd podnikatelskych subjektid (pravnickych osob, zivnostnikil). U koncovych
zakaznikl - spotiebiteld je tthrada proti pfevzeti samoziejmosti. Platebni podminka
,,v hotovosti“ je zaroven nastrojem vyuzivanym u dluzniki s pohledavkami po
splatnosti vice nez 30 dnt. Jinymi slovy, dluznik, ktery je v prodleni, miiZze ziskat dalsi
dodavku zbozi pouze proti pfimému zaplaceni, resp. na fakturu po uhradé¢ existujiciho

dluhu.

Prodej zbozi s platebni podminkou na fakturu je podminén uzavienim ramcové kupni
smlouvy (RKS) se zakaznikem - vtomto pfipadé se jedna o pravnické osoby
registrované v obchodnim rejstiiku (OR) a fyzické osoby zapsané v Zivnostenském
rejstitku (ZR). Prodej zbozi na fakturu jingm zakaznikiim podléha souhlasu obchodniho
feditele. Ramcovou kupni smlouvu standardné podepisuje za spoleCnost predseda
ptfedstavenstva, piip. jeho ¢len. Zaméstnanec velkoobchodu ¢i obchodni zastupce jsou
opravnéni nastavit splatnost u kteréhokoliv zakaznika s uzavienou a platnou RKS.

Nastaveni delsi splatnosti je v kompetenci obchodniho feditele, ktery rovnéz rozhoduje
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o uzavieni RKS s novym zakaznikem. Dojde-li k uzavieni RKS s novym zakaznikem,
nasleduje zaneseni odbératele do informa¢niho systému (SAP). Standardné je v systému
na kart¢ kredit otevien obchodni Gvér ve vysi 20 tis. K¢ a splatnosti faktury v délce 30
dnii. O nastaveni vysSich hodnot kreditu a splatnosti faktur dle navrhu obchodniho
feditele spolurozhoduje ekonomicky feditel. V praxi to vypada tak, ze zdkaznici jsou na
zaklad¢é zkuSenosti spolecnosti s jejich platebni moralkou zatazeni do urcité kategorie
s pfedem danou splatnosti. Pfirozené jsou takto ptednastavené hodnoty uloZeny
VvV informacnim systému a nevznikd tak potfeba neustile rozhodovat o nastaveni

individualnich splatnosti. Pro konkrétni piedstavu lze uvést nasledujici:

o fyzické osoby - podnikatelé (zivnostnici) - splatnost 14-21 dnd,

e obchodni spole¢nosti regionalniho charakteru (napi. Keraservis) - splatnost 30-
40 dnu,

e prodejci stavebnin (napt. Raab Karcher) - splatnost 60 dnt,

e hobbymarkety (napi. Bauhaus, Hornbach) - splatnost 90 dnt,

e stavebni a developerska firma Skanska a. s. - splatnost 120 dnu.

Kreditem zakaznika se rozumi dodavatelsky uvér, ktery se rovna souctu financ¢nich
castek z vystavenych a dosud neuhrazenych faktur, nevyfakturovanych dodacich listi,
otevienych zakazek a dobropisi. VySe povoleného kreditu pifimou souvisi s mirou
rizikovosti daného obchodu, resp. pravdépodobnosti Uhrady dluhu (viz teoretickou
¢ast). Kuzavieni ramcové smlouvy nemulze dojit u zékaznikli, s nimiZ je vedeno
insolvencni fizeni, ¢i na které je podan insolvencni navrh. Kredit zdkaznika lze navysit
Vv ptipad¢, kdy je odbératel schopen poskytnout zaruky, resp. pojisténi dluhu. Typickymi
pfipady je podepsand sménka s doloZkou ,,per aval®, zdstava nemovitosti ¢i movitého
majetku ve prospéch véfitele, rucitelské prohlaseni.

Jak jiz bylo naznaceno v ramci organizacni struktury spolecnosti, nedilnou soucasti

pracovniho kolektivu jsou obchodni zastupci. Kazdy obchodni zéastupce ma urcité

portfolio pfifazenych zakaznikil, u nichz sleduje dalezité atributy jako:

o zakazky, které zakaznik prave realizuje,
o pichled zakazek, které bude zédkaznik realizovat,
e ramcovy piehled o odbératelich zakaznika,

e seznam reklamaci, které jsou vuci zakaznikovi vedené, jejich prib¢h a vysledek,
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e uvéruschopnost na zdklad¢ stavu plnéni zavazkl vac¢i véfitelim a celkova

finanéni situace zakaznika.

Obchodni zastupce je povinen alespon jedenkrat mésicné navstivit sidlo nebo kontaktni
pracoviSté zdkaznika. Monitoring zakazniki ma na starost pfislusny nadfizeny
pracovnik obchodniho zastupce, z vySe uvedené¢ho vsak vyplyva, ze monitoringem se
do urcité miry zabyva samotny zastupce.

Za spolecnost jako celek pak pribézné sleduje a vyhodnocuje kreditni informace u
vSech zakazniku spravce pohledavek. Vyuziva k tomu vystupy z monitoringu zakaznikt
(viz vyse), dostupné registry a sluzby externé najatych spolecnosti (spolecnost Bisnode
- aplikace Lustrator, spolecnost Czech Economic Subject Rating). Ziskané informace
pak promita do vyse kreditnich limitd u jednotlivych zékaznikl. Spravce pohledavek
rozhoduje na zdkladé zadosti obchodniho feditele o zvySeni kreditu, pfi¢emz je
opravnén zadost zamitnout, popf. navysit limit méné nez je pozadovano. Je-li na
zdkaznika podan insolvencni navrh nebo je vyhlaSena likvidace spolecnosti, spravce
pohledavek takovémuto zakaznika neprodlené¢ limit odebere a informuje o tom

zainteresovaného obchodniho zastupce ¢i zaméstnance velkoobchodu.

7.1.2 Zkoumani bonity

Zkoumani bonity soucasnych a potencidlnich obchodnich partnerti spole¢nost
KERAMIKA Soukup a. s, zajistuje externé, tj. outsourcingem sluzeb od spole¢nosti
Bisnode. Bisnode patii k evropskym leaderim v oblasti poskytovani ekonomickych
informaci o podnikatelich (fyzické i pravnické osoby). V ramci Evropy ptisobi v 19
zemich. Velkou devizou spole¢nosti Bisnode je obsahlé databdze zachycujici informace

o vice nez 220 milionech firem.

V ramci tizeni pohledavek, konkrétné v dimenzi prevence (viz Clenéni v teoretické
Casti) hraje zésadni roli produkt ,,Lustrator®. Lustrator predstavuje internetovou
aplikaci, jez slouzi k online provéfovani ekonomickych subjekti v Ceské a Slovenské
republice. Jedna se o universalni nastroj, ktery pfispiva k minimalizaci rizika
nedobytnych pohledavek, resp. pohledavek po splatnosti. Aplikace umoziuje ziskat

prakticky okamzité piehled o nasledujicim:

e skoringové hodnoceni a maximalni doporuceny uvérovy limit,

e aktualni informace o platebni moralce partnert,
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e kompletni pfehled zavazki protistrany - data jsou filtrovana z vetejnych zdroji
(napt. VSeobecna zdravotni pojistovna) 1 komercnich zdroji (napi. inkasni
agentury, Burza pohledavek),

e informace o exekuci, konkurzu, likvidaci a insolvenci - zdrojem dat jsou
Exekutorskda komora CR, insolvenéni rejstiik, ARES, Obchodni rejstiik,
Obchodni véstnik, evidence tpadct aj.,

e informace ze zvefejnénych ucetnich zavérek za poslednich 5 let véetné financni

analyzy.

Z uvedeného vyctu stoji za blizsi pozornost skoringové hodnoceni. Toto hodnoceni
predstavuje vystup interniho skoringového modelu spole¢nosti Bisnode. Tento model
bere krom¢ samotného hodnoceného subjektu v Uvahu i okoli podniku, tj. mezo a
makroprostiedi a rovnéZ pracuje s predikcemi Ceské narodni banky, Evropské centralni
banky a vyhledy Ministerstva financi Ceské republiky. Hodnotici $kéla zahrnuje nékolik
skoringovych stupiia v rozmezi AAA (minimalni riziko) aZz po stupen D (Gpadek).
Kazdy stupen vyjadiuje pravdépodobnost defaultu obchodniho partnera, resp. jeho
neschopnosti splacet obchodni Gvér (viz teoretickou ¢ast). Pribéh rizika v zavislosti na
skoringovém stupni méa exponencidlni pribéh. Aplikace pribézné monitoruje zmény
vSech udaji, o nichz je kazdy registrovany uzivatel informovan emailem. Report

V plném rozsahu ¢tenaf nalezne v ptiloze B.

7.1.3 Pohledavky po splatnosti a jejich ieSeni

Reseni pohledavek po splatnosti ve spole¢nosti KERAMIKA Soukup a. s., se idi pevné
danymi pravidly. Dojde-li ke vzniku pohledavky po splatnosti, prvnim krokem je vzdy
informovani zakaznika (dluznika) o existenci dosud neuhrazenych faktur po splatnosti.
Zaroven dochazi v systému SAP k zaneseni zakaznika do evidence dluzniku. Prakticky

postup vypada nasledujicim zpisobem:

[1] prvni telefonicky kontakt - u pohledavek do 2 dnti po splatnosti,

[2] druhy telefonicky kontakt - u pohledavek do 7 dnti po splatnosti,

[3] tfeti urgenéni telefonat - u pohledavek do 14 dni po splatnosti; v ramci zajisténi
dluhu je dluznik vyzvan obchodnim zastupcem k podpisu dohody o uznani
dluhu; neni-li dluh uhrazen do 21. dne po splatnosti, obchodni zastupce vyda
piikaz k zastaveni veSkerych dodavek az do uhrazeni vSech faktur po splatnosti,

[4] ¢tvrty urgencni telefonat - u pohledavek s prodlenim vice nez 25 dnd; provadi

podnikovy (interni) spravce pohledavek,
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[5] piedani véci (tj. dluhu) smluvné najaté advokatni kancelafi, ktera vyzve dluznika

k zaplaceni - u pohledavek s prodlenim del$im nez 40 dnu.

Prvni faze sestavajici z prvniho az tfetiho urgenéniho telefonatu je v kompetenci
obchodnich zéstupct, resp. zaméstnanci velkoobchodu. Z toho vsak nelze dovozovat,
ze by =zajisténi inkasa pohledavek probihalo izolované. Pravé naopak - feSeni
pohledavek po splatnosti probiha v soucinnosti minimalné se spravcem pohledavek,
ktery vyvoj pohledavek po splatnosti monitoruje, vyhodnocuje, napomaha s feSenim a
rozhoduje o odebréani kreditli u pohledavek vice nez 21 dnl po splatnosti (viz vySe).
Druhd faze, pocinaje Ctvrtym urgencnim telefondtem se vyznacuje osobni
angazovanosti spravce pohledavek. Jinak feceno, pohledavky, které nejsou uspésné
feseny z urovné obchodnich zastupct ¢i zaméstnancii velkoobchodu piebira k osobnimu

feSeni spravce pohledavek.
Spravce pohledavek vyuziva k feSeni pohledavek po splatnosti nasledujici nastroje:

o telefonicky kontakt,

e dohoda o uznani dluhu (nebyla-li jesté podepsana),

e vlastni sménka dluznika,

e rucitelské prohlaseni, pfip. dohoda o pfistoupeni k zavazku,

e postoupeni pohledavky dluznikovi zakaznika spole¢nosti KERAMIKA Soukup

nebo jiné tieti osobée.

Z vyctu je ziejmé, Ze mimo telefonického spojeni s dluznikem a postoupeni pohledavky
je smyslem pouzivanych nastrojii ,,upevnit* véfitelské postaveni ve smyslu piipadnych
soudnich spord. Usp&snost telefonické urgence se do jisté miry odrazi ve vyvoji
piedchozi komunikace s dluznikem (ze strany obchodnich zastupcii), svoji roli sehrava 1
jistd vaznost vyplyvajici z postaveni spravce pohleddavek a samoziejmé upozornéni na
podniknuti dalSich, vcetné pravnich krokii. Postoupenim (cesi) pohledavky ziskava
firma prostiedky (snizené o provizi a srazku z postupované pohledavky, zpravidla
kolem 85 % nomindlni hodnoty) a fesi tak situaci nejistého budouciho vymahani. Pokud

jde o postoupeni dluznikovi zakaznika, tento pak vyuzivd moznosti jejiho zapo&teni.t>*

154 7Zde odkazme na Novy ob&ansky zakonik, ktery v ramci postoupeni pohledavek piinesl oproti diivejsi
upraveé nekolik zmén. Od 1. 1. 2014 lze postoupit i soubor pohledavek, postupitel ¢i postupnik musi
dluznika vyrozumét, ze doslo k postoupeni pohledavky, nicméné nemusi tak ucinit bez zbytecného
odkladu (viz pGvodni upravu v obCanském zakoniku). Nové rovn€Zz plati, ze rufeni za dobytnost
postoupené pohledavky vyplyva pfimo ze zakona (diive pouze na zakladé smluvnich stran - postupnika a
postupitele), podminkou je, Ze je postoupeni uplatné. Zakonné ruceni ma ov§em dvé vyjimky - vice viz
pravni Gpravu.
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Casto vyuzivanym instrumentem u pohleddvek po splatnosti je ve spole¢nosti
KERAMIKA Soukup dohoda o uznani dluhu. Tato dohoda muze, ale nemusi
obsahovat splatkovy kalendai. V prvnim piipadé musi byt prvni splatka uhrazena
posledni den v mésici, v némz doslo k podpisu dohody ze strany dluznika a lhuta doby
uhrady celkového dluhu nesmi ptekrocit 4 mésice od podpisu dohody. Pokud dohoda o
uznani dluhu nezahrnuje splatkovy kalendaf, je v textu dohody vnofena formule
»Dluznik uznava timto co do ditvodu a vyse svij zavazek vici veriteli v celkové vysi... ...

a zavazuje se zavazek uhradit do.... “.

4

Neni-li ve své ¢innosti spravce pohledavek za vyuziti vySe uvedenych nastroju uspésny,
predava piipad tzv. pohledavkové komisi k rozhodnuti o jejim dalsim feseni. Cleny
komise jsou clen piedstavenstva, spravce pohledavek, obchodni feditel a finanéni
teditel. Na zdklad¢ podkladii a informaci jde spolecnost bud’to dal cestou interniho
vymahani (z Grovné Clena predstavenstva ¢i finan¢niho feditele) nebo se rozhodne pro

externi feSeni.

Externi feSeni spociva (1) v osloveni inkasni agentury a (2) ve spolupréaci s advokatni
kancelafi. Inkasni agentura zajist'uje mimosoudni vymahani pohledavek po splatnosti.
Pro ucely spoluprace s inkasni agenturou musi byt uzaviena mandatni, resp. piikazni
smlouva.155 Uzaviit mandatni smlouvu jménem spoleCnosti smi pouze c¢len
piedstavenstva, a to na navrh finan¢niho feditele. Advokatni kancelai poskytuje
spolecnosti poradenstvi a pravni servis pfi zpracovani veskerych dokumentt potiebnych
k feseni predmétnych pohledavek a zajistuje pro spolecnost soudni vymahani
pohledavek po splatnosti a fesi piipady dluznikta v likvidaci, insolvenci a konkurzu. O
veskerych externé feSenych piipadech pohledavek po splatnosti a jejich vyvoji vede

povéreny pracovnik evidenci.

Neuhrazené dospélé pohledavky podléhaji po uplynuti 30 dnti od splatnosti pohledavky
penalizaci (tj. prvnich 30 dnl je beztrocné obdobi). Pro vypocet této penalizace je
pouzit vzorec:

arok. sazba (p. a.) = 1D PRIBOR + 1, 5 proc. bodu

155 Opét je tieba se odvolat na Novy ob&ansky zakonik, nebot’ pravni uprava mandatni smlouvy podle
obchodniho zakoniku a ptikazni smlouva podle obcanského zakoniku byly sjednoceny a nahrazeny
jedinym typem - piikazem, resp. piikazni smlouvou. Spole¢nost KERAMIKA Soukup tak vystupuje
vroli piikazce, inkasni agentura v roli piikaznika. Pravni uprava piikazu implicitné nestanovi, ze
piikaznikovi nalezi odména (uplata), za to tika, ze , prikaznik prenechd prikazci veskery uZitek
Z obstarané zaleZitosti“. Dodejme, ze uzaviend mandatni smlouva po 1. 1. 2014 je platna, nicméné
z pravniho pohledu by se na ni pohliZelo jako na smlouvu ptikazni. Proto je 1épe ji jako takovou rovnou
uzaviit.
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Zakladem pro vypocet penalizace je jmenovitd hodnota dluhu. Rozhodny termin pro
stanoveni poctu dnti po splatnosti je posledni den kalendainiho mésice. Je ziejmé, ze
ur¢eni rozhodného terminu ke konci kalendainiho mésice ma souvislost s evidenci

pohledavek po splatnosti, ktera se podrobnéji sleduje v mésicni period¢.

Uved’'me jednoduchy ptiklad, kdy spolecnost méla k 22. lednu 2014 pohledavku ve vysi
100 000 K¢, jejiz splatnost byla 18. fijna 2013. Pocet dnii, na které se vztahuje uctovani
urokd z prodleni, ¢ini 66, tj. o 30 dntit mén¢ nez Cini celkovy pocet dnli po splatnosti.
Z dtivodu kategorizace pohledavek po splatnosti do skupin je tfeba vzit v tvahu mozné
zkresleni vysledku finan¢ni analyzy provadéné v prubéhu mésice - pohledavka je k 22.
lednu 2014 stale evidovana ve skupiné ,,31-90 po splatnosti. Tato nepiesnost je
vysledkem terminu rozhodného dne, za né&jz se pohledavky po splatnosti sumarizu;ji.*>®
Urokova sazba byla uréena podle vyse uvedeného vzorce za mésice listopad a prosinec
2013. Protoze byla denni sazba PRIBOR na konci obou mésici shodna, pouze
pfevedeme ro¢ni sazbu na denni a vynasobime poctem dnil prodleni. Uvedeny piiklad je
struéné zanesen V tabulce nize. Pro srovnani jsou v zavorce uvedeny Udaje platné podle
zékonné Upravy, tj. pro piipad, Ze by nebyla sjednana smluvni penalizace, ptip. by byla
neplatnd.®" Zakonny trok je fadové vyssi, jednak vlivem vyssi Girokové sazby a také

proto, Ze uvazujeme celkovy pocet dnil po splatnosti (Zadné 30denni beziro¢né obdobi).

Tab. & 21: Penalizace pohledavky po splatnosti

Polozka Hodnotové (popisné) vyjadieni
Nominalni hodnota pohledavky 100 000 K¢

Termin splatnosti 18. fijna 2013

Celkovy pocet dnti po splatnosti 96

Pocet dni, které podléhaji penalizaci 66

Skupina, v niz je pohledavka evidovana Pohledavky po lhité splatnosti 31-90 dni
Urokova sazba pro vypocet penalizace (p. a.) 1,65 %; 1,65 %; (8,05 %)

Nabéhlé uroky z titulu penalizace 298,36 K¢ (2117,26 K<)

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

U pohledavek, jez jsou pfedmétem konkurzu, insolvence ¢i soudniho fizeni na strané

dluznika jsou penaliza¢ni Uroky uétovany maximalné po dobu 360 dnii. Na zakladé

16 Je zde patrnd analogie ke zkresleni, resp. statice vysledk(l v rdmci provadéné finanéni analyzy na
zéklad¢ finanénich vykazi sestavenych k rozhodnému dni - &¢im star$i jsou vstupni tdaje ve vztahu
k okamziku provadéni finanéni analyzy, tim vice je ohroZena validita vysledku ve smyslu usuzovani na
soucasny stav.

157 Neplatnost smluvné sjednanych trokt z prodleni se tykd zejména piipadl, kdy jejich vyse odporuje
dobrym mravim. Jesté dopliime, Ze zéklad pro vypocet Grokd z prodleni mize byt rovnéz uren smluvné
a nemusi tedy automaticky jit o vysi dluzné castky.
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rozhodnuti vedeni spole¢nosti miize byt tato doba zkracena. Dojde-li K situaci, Ze
pohleddavka nemtize byt soudn¢ vymahana, resp. plnéni ze strany dluznika se nelze
domoci z divodu prokazatelného pochybeni zaméstnance velkoobchodu ¢i obchodniho
zastupce spolecnosti vétitele (tj. KERAMIKA Soukup a. s.), pak tento pracovnik je

z titulu své odpovédnosti povinen uhradit danou pohledavku v plné vysi.

7.2 Analyza pohledavek pomoci Markovova retézce

Z hlediska fizeni pohledavek muze byt uzite¢na analyza zalozena na tzv. Markovovych
fetézcich. V podstaté se jedna o model, ktery nam dokaze ur¢it pravdépodobnost,
s jakou budou pohledavky zaplaceny ¢i nezaplaceny a v jakém objemu. Vysledkem je
predikce casového pribéhu inkas pohledavek z obchodniho styku, coz vede ke
zptesnéni planu finan¢nich tokd. Podminkou pro pouziti modelu je roztfidéni
pohledavek do skupin a uréeni tzv. pravdépodobnosti ptfechodu. Pro spole¢nost

KERAMIKA Soukup, a. s. vypada klasifikace nasledovné:

e Sl - pohledavky do splatnosti,

e S2 - pohledavky v prodleni 1-30 dnu,

e S3- pohledavky v prodleni 31-90 dnd,

e 5S4 - pohledavky v prodleni 91-365 dnt,

e S5 - pohledavky v prodleni déle nez 365 dnd,
e S6 - nedobytné pohledavky,

e S7 - uhrazené pohledavky.

Na zakladé evidence pohledavek zlet 2009-2012 byla urcena pravdépodobnost
prechodu pohledavek zjedné skupiny do jiné. Udaje jsou obsazeny v matici
pravdépodobnosti ptfechodu:

Tab. €. 22: Matice pravdépodobnosti pi‘echodu

S] SZ S3 S4 SS 56 S7
S1 0 0,27 0 0 0 0 0,73
Sz 0 0 0,24 0 0 0 0,76
S; 0 0 0 0,38 0 0 0,62
Sa 0 0 0 0 0,27 0,57 0,16
Ss 0 0 0 0 0 0,91 0,09
Se 0 0 0 0 0 1 0
Sy 0 0 0 0 0 0 1

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014
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Z matice je zjevné, ze soucet pravdépodobnosti v fddku musi byt roven jedné. Stavy
S1-S5 jsou tzv. transientni, vzdjemné pfechody mezi transientnimi stavy oznacuje
modfe stinovana plocha. Stavy S6 a S7 jsou tzv. absorp¢ni, coz znamena, Ze z tohoto
stavu neni mozny piechod do jiného. Jinymi slovy, u nedobytnych pohledavek (stav S6)
je jejich pravdépodobnost vymozeni prakticky nulova, tedy zlstanou nedobytné i
vV budoucnu (se vSemi pravnimi a Géetnimi disledky). Uhrazenim pohledavek (stav S7)
je zavrsen zivotni cyklus pohledavek, a proto ani zde nedochézi ke zméné, tj. prechodu.
V tabulce je toto znazornéno cervenym stinovanim (jednotkova matice). Zelené
stinovana ¢ast se nazyva submatici (Casto znacena R) a oznacuje pravdépodobnosti

ptechodu z transientnich do absorp¢nich stavi.

Pohledavky do splatnosti (splatnost se lisi, viz ptiklad kategorizace) jsou v pruméru do
okamziku dospélosti uhrazeny se 73% pravdépodobnosti. S pravdépodobnosti 27 %
nejsou do splatnosti uhrazeny a piejdou do kategorie ,,v prodleni 1-30 dnu“. Analogicky
interpretujeme stavy S2 a S3 a jejich mozné piechody. U pohledavek v prodleni 91-365
dnli (stav S4) existuje navic vice nez padesatiprocentni pravdépodobnost, Ze se

pohledavky stanou nevymozitelnymi, tj. piejdou do kategorie ,,nedobytné*.

Déle ur¢ime tzv. fundamentdlni matici absorbujiciho Markovova fetézce.

Fundamentalni matici vypoéteme podle vztahu:

N=(1I-Q*
kde | jednotkova matice
Q matice transientnich stavii
1 0 0 0 0) (0 027 0 0 0]
0O 1 0 0 O 0 0 0,24 0 0
N={l0O 0 1 0 O0(-|0 0 0 0,38 0
0O 0 0 1 O 0 0 0 0 0,27
o oo o0 1o o o 0o 0
1 0,27 0,0648 0,024624 0,006648
0 1 0,24 0,0912 0,024624
N=|0 0 1 0,38 0,1026
0 0 0 1 0,27
0 0 0 0 1

Prvky fundamentalni matice ur€uji primérnou dobu, po kterou se pohledavky ocitnou

v jednotlivych stavech nez piejdou do jednoho z absorp¢nich stavi. Pohledavky, které
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zaCinaji ve stavu S1 setrvaji vtomto stavu do doby splatnosti, ve stavu S2 setrvaji

V priméru do osmi dnti (0,27*30), ve stavu S3 v pruméru do dvou dnti (0,024624*90)
neZ budou uhrazeny nebo zatazeny mezi nedobytné.>®
Koneén¢, vynasobime-li submatici R fundamentalni matici N, ziskame matici (ozna¢me

B), ktera nam uréuje pravdépodobnost prechodu do absorpénich stavii.*>°

1 027 00648 0,024624 0,006648 0 0,73 0,020085 0,979914
0 1 0,24 0,0912  0,024624 0 0,76 0,074392  0,925608
B=|0 0 1 0,38 01026 |x| O 0,62 | =|0,309966 0,690034
0 0 0 1 0,27 057 016 0,8157 01843
0 0 0 0 1 091 0,09 091 0,09

Vezméme jako priklad stav pohleddvek zobchodniho styku ve spoleCnosti
KERAMIKA Soukup ke konci listopadu 2013. Udaje jsou zaneseny v tabulce.

Tab. & 23: Pohledavky z obchodniho styku za listopad 2013 a jejich kategorizace

Podil na pohledavkach

Polozka Objem (Kc) 2 05 celkem
do Ihaty splatnosti 60 750 274 64,96 %
v prodleni do 30 dnli 15375436 16,44 %
v prodleni 31-90 dna 3932463 4,21 %
v prodleni 91-365 dn( 3798420 4,06 %
v prodleni nad 365 dn0 9657 251 10,33 %
Pohledavky z OS celkem 93513 844 100 %

Zdroj: Vlastni zpracovéni, 2014

Z prvniho az patého fadku tabulky lze vynasobenim nominalniho objemu pohledavek
pravdépodobnosti pifechodu z transientniho do absorp¢niho stavu urcit, v jakém objemu
budou pohledavky nachazejici se v daném stavu nakonec uhrazeny, resp. se stanou
nedobytnymi. Vynasobime-li objem pohledavek do lhity splatnosti pravdépodobnosti
ptechodu do absorp¢niho stavu S6 (0,020085), zjistime, ze pftiblizn¢ 1220 169 K¢
nebude nikdy uhrazeno. Z objemu pohledavek, které jsou v prodleni 31-90 dnu lze
predpokladat, Ze spole¢nost KERAMIKA Soukup vyinkasuje zhruba 2 713 533 K¢.

Vynésobenim nominalni hodnoty pohledavek a pravdépodobnosti jejich uhrady, resp.

1%8 \/zhledem k nestejné délce obdobi v jednotlivych kategoriich nelze vy¢islit piesngjsi hodnotu ve
dnech.

159 Vychazi se z toho, ze kazdy neabsorpéni stav musi jednou skong¢it, tj. vznikla pohledavka musi byt
bud’ uhrazena, nebo se stane nedobytnou. Zatimco submatice R ndm oznacovala pravdépodobnost toho,
ze pohledavka zafazena do urcité kategorie se v pfistim obdobi dostane do absorpcniho stavu, matice B
nam udava pravdépodobnost, jak to s danou pohledavkou ,,dopadne celkoveé™.
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nedobytnosti pro vSechny kategorie pohleddvek bychom ziskali primérny celkovy
objem uhrazenych, resp. nesplacenych pohledavek.’®® Konkrétné z celkového objemu
evidovanych pohledavek ke konci listopadu 2013 Ize o¢ekavat, ze jich bude uhrazeno

piiblizn¢ v hodnot¢ 78 044 405 K¢.

Spole¢nosti KERAMIKA Soukup Ize doporucit, aby informace ziskané touto analyzou
zohlednila a pouzila pro projekci budoucich penéznich tokli ve finan¢nim planu za

ucelem jeho zptfesnéni a ziskani objektivizovanéjsich vysledkd.

7.3 Analyza faktoringu

Spole¢nost KERAMIKA Soukup vyuziva faktoring relativné kratce, sice od posledniho
¢tvrtleti roku 2013. Jednim z hlavnich divodu pro sjednani faktoringu bylo vycerpani
limitu avérového rdmce u kontokorentniho tvéru ztizeného k béznému uctu. Jak jiz
bylo feceno, tento limit ¢ini 15 mil. K¢. Spole¢nost KERAMIKA Soukup ma faktoring
sjednany u Komerc¢ni banky (u KB ma zfizen rovnéZ béZny ucet). Smyslem vyuZivani
faktoringu je primarné predfinancovani, tj. zajisténi a stabilizace cash flow.!®! Z
hlediska typu se jednd o bezregresni faktoring se spolutcasti spoéivajici v postoupeni
pohledavek ze strany spole¢nosti KERAMIKA Soukup (postupitel) Komeréni bance
(faktor, postupnik). Pohledavky za odbérateli z pravniho i ekonomického hlediska

prechazi do vlastnictvi faktora a postupitel o nich uctuje vysledkove.

Faktoring je smluvné vyuzivan u 5 odbérateld, u nichz je nastavena standardné 60denni
splatnost faktur. Pavodni faktoringovy limit sjednany ve ¢tvrtém kvartalu roku 2013
¢inil 11,5 mil. K¢., v prvnim ¢tvrtleti nasledujiciho roku byl navysen na 20 mil. K¢.
V tomto smyslu Ize faktoring povazovat za Gcelové financovani, nebot’ se faktoringovy

limit vztahuje na konkrétni odbératele, resp. pohledavky.

160 Sofistikovangji feceno: vynasobime-li fadkovy vektor (oznaéme V) nomindlnich hodnot

kategorizovanych pohledavek a matici pravdépodobnosti piechodu z neabsorp¢nich do absorp¢nich stavi
(oznaCend jako B) ziskame fadkovy vektor primérné uhrazenych a nedobytnych pohleddvek celkem
(oznacme Xx).

161 Bude-li spole¢nost vyuZivat ve zvy$ené mife faktoringu formou postoupeni pohledavek a udtovat o
ném vysledkové, je otdzkou, zda navySovani obratii na vynosech i nakladech je z podstaty spravné, kdyz
si klient faktoringem pouze opatiuje prostfedky (cash flow) na sviij provoz.
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Tab. €. 24: Kli¢ové smluvni parametry uzavieného faktoringu

Polozka Popis

predfinancovani 90 % z nominalni hodnoty postoupenych pohledavek
provize 0,35 % z nominalni hodnoty postoupenych pohledavek
urokova sazba PRIBOR 3M + 1,65 % p. a.

faktoringovy limit 20 mil. K¢

Zdroj: Smlouva o faktoringu mezi spole¢nosti KERAMIKA Soukup a Factoring KB, zpracovani vlastni, 2014

Nyni se pokusime o srovnani relativni vyhodnosti faktoringu s alternativni formou

provozniho financovani - Gvérem ¢i pujckou.
Pro vypocet relativni vyhodnosti potfebujeme znat:

e v piipad¢ faktoringu vysi predfinancovani, velikost provize a urokovou sazbu
(ro¢ni bazi - p. a.),
e u bankovniho Gvéru ¢i pljcky urokovou sazbu (ro¢ni baze - p. a.),

e pro obé varianty splatnost faktur (ve dnech, resp. pomérné ¢asti roku).

Vzhledem k tomu, Ze prakticky po cely rok 2013 byl ramec kontokorentniho uvéru
vycerpan, v piipad¢ alternativniho financovani by bylo zapotfebi sjednat uver novy.
Urokovou sazbu takového twvéru vsak nezname, nebot se zpravidla stanovuje
individualng. V tvahu je zapotiebi vzit také vysi faktoringoveho limitu, ktery je v
porovnani s Givérovymi limity provoznich uvéri relativné vysoky.'%? Vypocet tak bude

postaven na nepfimém srovnani.

Nejprve ur¢ime vnitini miru vynosu faktoringu a tuto informaci pak vyuZijeme pro
dopocteni ekvivalentni trokové sazby z bankovniho uvéru z hlediska nakladovosti.
Sazba bankovniho uvéru pak bude zakladnim indikatorem vyhodnosti pii rozhodovéni o
uzavieni nového provozniho uveéru. Vzhledem k zajiSténi piiblizné srovnatelnosti
pouzijeme ve vypoétu vysi predfinancovani, nikoli celkovy faktoringovy limit.2%® Pii
urCeni vnitini miry vynosu vychdzime ze vzorce uvedeného v teoretické €asti. Pro
zjednoduseni budeme uvazovat vyuziti celého faktoringového limitu k jednomu

okamziku, coz je ekvivalentni situaci, kdy by se jednalo o postoupeni pohledavky

162 podjvame-li se na zakladni produktovou nabidku vybranych bank (GE Money, KB, CSOB, CS),
zjistime, ze Gveérovy limit pro kryti provoznich potieb stiedné velkych podnikd zpravidla vyse 20 mil. K¢
nedosahuje. Samoziejmée je téeba vzit v tivahu individudlni posouzeni, bonitu zadatele, ivérovou historii
apod.

163 Ptedfinancovani je vyplaceno oproti postoupenym pohleddvkam, doplatek ziskd postupitel az po
zaplaceni odbératele faktorovi. Piesto, zajistit plnou srovnatelnost neni vzhledem k charakteru a ucelu
obou produkti mozné - viz zminku v teoretické asti.

109

——
| —



v nominalni hodnoté 20 mil. K¢ Konkrétni tdaje potiebné pro vypocet jsou patrné

z tabulky.

Tab. €. 25: Vstupni udaje pro vypocet vnitini miry vynosu faktoringu
Polozka Hodnota
predfinancovani (K¢) 18 000 000
factoringova provize (K¢) 70000
doba splatnosti pohledavky (roky) 0,1667
urok z predfinancovani (K¢) 60612,12

Zdroj: Vlastni zpracovéani, 2014

Vzorec s jiz dosazenymi hodnotami vypada néasledovng¢:

- 0’166\7/18000000 +60612 i = 4.45%

1
18000000 — 70000

Vnitini mira vynosu faktoringu ¢ini 4,45 %. Abstrahujeme-li od poplatkd, ndkladem
bankovniho uvéru je pouze Urokova sazba, tj. nevystupuje zde provize. Tuto provizi

musime pfi vypoctu vyloucit a vzorec ma pak tvar:

L = 0’166\7/18000000 +U
18000000

kde U absolutni vyse troku z bankovniho tvéru

Z absolutni velikosti troku pak jiZ snadno dopoc¢teme vysi ekvivalentni tirokové sazby
na ro¢ni bazi. Z vypoctu vyplyva, ze ob¢ varianty jsou pfiblizné srovnatelné, dosahuje-li
urokova sazba z bankovniho Gvéru 4, 37 % p. a. Je-li niZsi, je vyhodnégjsi financovani
uvérem a naopak. Jinak feceno, ma-li spole¢nost KERAMIKA Soukup moZnost sjednat
provozni Uvér s urokovou sazbou nizs§i nez 4, 3 procenta a tvérovym limitem 18 mil.
K¢, méla by jej za jinak stejnych podminek vyuzit k financovani provoznich potieb. %
V rozhodovani jist¢ hraje nezanedbatelnou roli 1 pfipadna budouci uprava financniho
limitu, coz mize byt v ptipad¢ Gvéru problematické. V tomto ohledu lze vyzdvihnout
flexibilitu faktoringu.'®® Pravdou je rovnéz to, ze faktoring lze vyuZit jako zdroj
dodate¢ného financovani i v ptipadech, kdy podnikatelsky subjekt neni se zadosti o uvér

uspeésny.

164 Jak jiz bylo feceno, piiklad nezohledhoval poplatky spojené s vedenim tivérového ictu, ptip. poplatky

.....

165 S potiebou Upravy (zvyseni) limitu se spole¢nost KERAMIKA Soukup jiZ potykala.
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Vyuziti faktoringu se za jinak stejnych podminek projevi Vv ukazatelich finan¢ni
analyzy, konkrétné¢ u doby obratu pohledavek a ukazateld likvidity. V ptipad¢ doby
obratu pohledavek dochazi po vyuziti faktoringu k jejimu snizeni. Vliv na ukazatele

likvidity ilustruje ptiklad spolu s nize uvedenou tabulkou.

Tab. & 26: Vliv faktoringu na ukazatele likvidity (hodnoty PS a KS v tis. K¢)

. KS

Ucet PS bez faktoringu faktoring
Odbératelé 6 500 8 300 6 500
Dodavatelé 6 000 6 000 6 000
Pokladna 800 800 800
BéZny ucet 2 500 2 500 4113,7
Ostatni pohledavky 200 200 2 000
Jiné zdvazky 400 400 2 026,06
Zasoby 3200 1600 1600
N - prodané zbozi 0 1600 1600
N - odpis pohledavky 0 0 1800
N - droky 0 0 6,06

N - ostatni finan¢ni naklady 0 0 6,3

V - trzby z prodeje zboZzi 0 1800 1800
Likvidita L3 2,063 2,094 1,871
Likvidita L2 1,563 1,844 1,671
Likvidita L1%6® 0,516 (0,880) 0,516 (0,880) 0,612 (1,310)
Splatné zadvazky 3750 3750 3750

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2014

Prvni sloupec tabulky obsahuje nazvy vybranych U¢ti a druhy sloupec pak jejich
pocate¢ni stavy v ucetnim obdobi. Uvazujme prodej zbozi na fakturu s 60denni
splatnosti a vznikem pohledavky za odbératelem ve vysi 1800 tis. K&.X%7 V prvnim
pfipad¢ spolecnost nevyuziva faktoring. Bezprostiedné tedy dochazi pouze k navyseni
stavu na uctu 311 - Odbeératelé, sniZzeni stavu na Uctu 132 - Zasoby (vyskladnéni) a ke
vzniku ndkladu na uctu 504 - Prodané zbozi. Konecné stavy bez vyuziti faktoringu jsou
zaneseny ve tfetim sloupci tabulky. Ve druhém piipad€ mé spolecnost uzavien faktoring
a vzniklou pohledavku v nominalni vysi postoupi faktorovi. Pro vypocet vySe
predfinancovani, provize a uroku byly pouzity diive uvedené hodnoty (sazby). Pro

zachovani ptehlednosti je nize naznacen mozny postup uctovani faktoringu.

186 Prvni vypodétend hodnota odrazi pouiti celkovych kratkodobych zdvazkii ve jmenovateli vzorce,
hodnota v zavorce pak pouziti pouze splatnych zavazka.
187 Pro zjednoduseni neuvazujeme dai z pfidané hodnoty.
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Mozny zpusob uctovani faktoringu:

1) Faktura vystavena odbérateli za prodej zbozi cena bez dané 1 800 000 K¢ - 311/604
2) Odpis pohledavky s cesni dolozkou za uc¢elem postoupeni 1 800 000 K¢ - 546/311
3) Postoupeni pohledavky faktorovi 1 800 000 K¢ - 315/646

4) Ptijaté prostiedky z titulu predfinancovani 1 620 000 K¢ - 221/379

5) Provize za faktoringovou sluzbu 6 300 K¢ - 568/221

6) Urok z poskytnutého uvéru (piedfinancovani) 6 060 K¢ - 562/379

7) Uhrada pohledavek dluznikem v dobé splatnosti 1 800 000 K& - dodavatel netiétuje
8) Vzajemné zapocteni zavazku a pohledavky vici faktorovi 1 626 060 K¢ - 379/315
9) Doplatek od faktora po vzajemném zapoctu 173 940 K¢ - 221/315

Kone¢né stavy bezprostiedné po vyuziti faktoringu jsou obsazeny ve ctvrtém sloupci
tabulky.'®® Je ziejmé, Ze v disledku predfinancovani dojde ke zvyseni finan¢niho
majetku spole¢nosti, coz vede ke zvySeni ukazatele okamzité likvidity (L.1). Ukazatele
bézné (L3) a pohotové (L2) likvidity jsou vSak po vyuziti faktoringu nizsi oproti

varianté bez cese pohledavek.

188 K one&né stavy nezohlediiuji Gi¢etni operace &. 8) a 9) - vzajemné zapo&teni zdvazku a pohledavku vii¢i
faktorovi a doplatek od faktora po vzajemném zapocteni, k ¢emuZ dochézi az po tthradé odbératelem.
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ZAVER

Tématem diplomové prace je ,,fizeni platebni schopnosti podniku®. Platebni schopnost a
jeji tizeni je tfeba chapat jako komplexni, prakticky neustaly proces. Smyslem fizeni
platebni schopnosti je zajisténi likvidity a solventnosti podniku, a to nejen v kratkém,
ale i dlouhém horizontu. V kratkodobém horizontu je pii tom zajisténi platebni
schopnosti nadfazeno cilim v oblasti ziskovosti. V tomto smyslu lze bez nadsazky fici,
ze fizeni platebni schopnosti je predpokladem k naplnéni principu ,,going concern®.
V teorii 1 praxi se lze setkat se ztotoznénim pojmi ,,fizeni likvidity* a ,,fizeni platebni
schopnosti. Napli fizeni platebni schopnosti je vSak obecné $ir§i, mimo jiné zahrnuje
cash management ¢i fizeni kursového rizika. Podpora zajisténi platebni schopnosti se
opird o rizné nastroje. Jednim znich je sestaveny finan¢ni plan s pravidelnou
aktualizaci, ktery vytvaii obraz budouci finanéni situace podniku. Neni-li schopen
dluznik, ktery mé vice véftitelt hradit své penézité zavazky s prodlenim déle nez 30 dni,
hovofime o platebni neschopnosti. Pokud je hodnota dluznikova majetku nizs$i nez
objem dluht, jednd se o predluzeni. Obé formy pii tom vedou k upadku spolecnosti
(insolvenci), jejiz feSeni je upraveno insolvencnim zdkonem ve znéni pozdéjSich
predpist.

V rdmci Fizeni platebni schopnosti podniku zaujimaji specifické postaveni pohledavky,
potazmo pohledavky z obchodniho styku. Pohledavky obecné tvoii vyznamnou cCast
obéznych aktiv a poji s nimi fada pravnich, Gcetnich a danovych aspekti. Z pravniho
pohledu se jedna se naptiklad o jejich zakonnou platnost (tj. pravo narokovat dluh),
v ptipad¢ rizikovych a nedobytnych pohleddvek je zase tfeba respektovat danové a
ucetni predpisy ve vztahu k vysi tvorby a uznatelnosti opravnych polozek. V ramci
zivotniho cyklu pohledavek rozliSujeme dvé zasadni faze - prevenci a vymahani.
V ramci prevence jde zejména o zkoumani a provéfovani soucasnych i potencialnich
dluznikt, posilovani pozice véfitele a rozhodovani o vzniku pohledavky. K posileni
pozice véfitele a zaroven snizeni rizika obchodniho uvéru slouzi riizné zajiStovaci
nastroje. Patii knim napiiklad pojisténi pohledavek a vyhrada vlastnictvi,
vV mezindrodnim obchodé je pak hojné vyuzivanym instrumentem dokumentarni
akreditiv. K vymahani pohledavek pfechazi podnik v situaci, kdy je dluznik v prodleni
se splacenim dospélych pohledavek. Vymahaci proces je mozné organizovat interné, tj.
svépomoci nebo externé€, tj. prostfednictvim inkasni spolecnosti ¢i agentury. Proces
vyméahani ssebou vzdy nese naklady a sprodluzujici se dobou prodleni

pravdépodobnost vymozeni klesa. Platebni moralkou oznacujeme chovani dluznika ve
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vztahu K primérné délce trvani tthrady dluhu. Platebni moralka snoubi nejen schopnost,

ale rovnéz ochotu dluznika zaplatit.

Predmétem praktické Casti (oddilu) diplomové prace byla analyza fizeni platebni
schopnosti a jejich vybranych determinant v konkrétnim podniku. Pro tyto Gcéely byla
vybrana spole¢nost KERAMIKA Soukup, a. s. Jedna se o zavedenou spole¢nost s vice
nez dvacetiletou historii na ¢eském trhu. Pfedmétem podnikani spolecnosti je prevazné
velkoobchod se sanitarnim vybavenim, keramikou, obklady a dlazbami. Za ucelem
zvySeni konkurenceschopnosti postupné dochdzelo k rozSifovani sortimentu (zejména
interiérové a exteriérové dvete, kovani, podlahové krytiny) a k posileni regionalniho
pusobeni v podobé novych pobocéek. Za nejvétsi investiéni projekt lze povazovat
vybudovani prodejniho aredlu s vlastnim showroomem a Skolicim stfediskem v Praze
Stodilkach v roce 2010. Kromé Ceské republiky spoleénost piisobi jesté na Slovensku.
Z hlediska realizovaného obratu i poctu zaméstnanct se spolecnost fadi ke stifednim
podnikiim. VétSina obratu je realizovana v tuzemsku, zbyvajici ¢ast (méné nez 10 %)

pochazi ze zahranici (Slovensko).

Spolu s extenzivnim ristem spolec¢nosti rostla informacni naro¢nost a potieba stabilniho
systétmu pro podporu podnikového fizeni. Za timto ucelem zvolila spolecnost
informaéni systém SAP Business All-in-One, jenz byl uveden do produktivniho
provozu V poloving roku 2008. Z konzultaci s vedenim ekonomického Useku vyplynulo,
ze jednou z nejvétsich deviz systému je okamzité a kompletni zobrazeni piehledu o toku

dokladt diky schopnosti systému zobrazit vlakno jednotlivych vazanych transakci.

Na zaklad¢ konzultaci bylo ovSem také zjiSt€éno, ze spolecnost, resp. ekonomické a
obchodni oddé€leni nevyuzivaji plné¢ potencial funkcionalit systému pro aktivni fizeni
finanéni situace. Z problematickych okruhti Ize zminit absenci finan¢niho planovani a
manazerského tcetnictvi. Spolecnost nesestavuje plan nakladl, planovany vykaz cash
flow, chybi podrobnéjsi zpracovani rozpocti, jakoz i rozpoétovany vykaz zisku a ztraty
a analyza bodu zvratu. V tomto ohledu Ize jednozna¢né doporucit osvojeni, resp.
aktivniho vyuzivani minimalné¢ zakladnich technik finanéniho planovani a fizeni
nakladl. Problematika pldnovani a fizeni ndkladi se rovnéz dotyka oblasti prodeje
s ohledem na diferenciaci ziskovych marzi a cenotvorbu. V oblasti finan¢ni analyzy se
vedeni spolec¢nosti aktivné zaméfuje pouze na sledovani urovné zadluzenosti (kontrola

naplnéni miry ,,zlatého pravidla vyrovnani rizik*), ukazatelt likvidity a ziskovosti,
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nicméné blize neprovadi rozbor pfi¢in ve vztahu vlivu dil¢ich polozek na vyslednou

hodnotu ukazatela.

V ramci provedené analyzy zadluzenosti bylo zjisténo, Ze spole¢nost financuje ¢ast
svych aktiv (vozovy park) formou financniho a operativniho leasingu. Zohlednéni
téchto zavazkl logicky zvysilo hodnoty ukazatele debt ratio, resp. snizilo hodnoty
ukazatele equity ratio. S ohledem na obecné doporu¢ované hodnoty, jakoz i primérné
hodnoty oboru lze véfitelské riziko hodnotit jako relativné nizké. Navzdory relativné
nizkému podilu cizich zdrojii Ize pozorovat negativni vyvoj ukazatele kryti fixnich
plateb, coz by mélo byt pro vedeni podniku varovnym signdlem. Jako problematicky Ize
hodnotit vyvoj zisku pied troky a zdanénim (EBIT). Za posledni tfi ucetni obdobi, tj.
2011-2013 vykazala spole¢nost ztratu. Pfes vykyvy v dosahovaném obratu lze za jeden
z hlavnich faktori oznalit nadproporcionalni rast nakladd. Nekontrolovany vyvoj
naklada se pak dale negativné projevuje v ostatnich ukazatelich rentability. Znovu je
zde tfeba zminit absenci prvkl nékladového ¢i manazerského ucetnictvi, pfip.

controllingu a doporucit jejich zavedeni.

Na konkrétnim ptikladé bylo dale provedeno srovnani nakladovosti finanéniho leasingu
a bankovniho uvéru, a to pomoci ¢istych soucasnych hodnot nakladi. V zasadé nebyla
prokézana vyrazna disproporce v nakladovosti obou variant a jejich vlivu na platebni
schopnost. Piestoze spole¢nost KERAMIKA Soukup od roku 2012 neuzaviela zadnou
novou leasingovou smlouvu, otdzku vyuZiti finan¢niho leasingu do budoucna lze
povazovat za otevienou. V tomto sméru je tieba pii budoucim rozhodovani a srovnavani
piihlizet ke zménam urokovych sazeb a zménam v danové a legislativni oblasti
(odpisové sazby, sazba dan¢ z piijmu, pfipadné omezeni danové uznatelnosti troki

apod.).

Z analyzy ukazatelli aktivity na Ctvrtletni bazi za roky 2012 a 2013 mimo jiné
vyplynulo, Ze doba obratu pohledavek se vyvijela relativné stabiln€, ovSem prakticky po
celé sledované obdobi pievySovala dobu obratu zavazkl. Pozitivné lze hodnotit
skutecnost, Ze velikost obchodniho deficitu se postupné sniZzovala, coZ mélo piimy vliv
na snizeni obratového cyklu penéz a kapitalové potieby. Snaha aplikovat zde obecné
doporuceni v podob¢ zkraceni doby splatnosti faktur zde narazi minimalné€ na problém

vyjednavaci sily vyznamnych odbératelti (obchodni fetézce).

V ukazateli doby obratu zasob se projevil vliv sezonnosti v odvétvi, jenz zpisobil strmy

nartst hodnoty ukazatele v poslednim Ctvrtleti v roce 2012 1 2013. Problém Ize castecné
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fesit snizenim hladiny zasob u polozek s nizsi prodejnosti. Zde se 1ze opfit o analyzy
prodejnosti, které lze ziskat ve strukturované podobé z informacéniho systému.
Z hlediska vyvoje celkového objemu zéasob je patrny rostouci trend, coz bylo
demonstrovano také pomoci odhadované trendové funkce pro rok 2014. Je otazkou, do
jaké miry ovlivni rozSifovani sortimentu doprovazené nardstem zasob rdst obratu

spole¢nosti (mimo jiné s dopadem do ukazatele doby obratu zasob).

Analyza na bazi Ctvrtletnich udaji z obratovych piedvah implicitné poukazala na
nezbytnost pracovat pii rozborech s kratSimi casovymi tseky a pokud mozno vychazet

Z internich dat a postuptt hodnocené spole¢nosti.

V rdmci analyzy pohledavek z obchodniho styku byl pouzit pravdépodobnostni model
popsany pomoci Markovova fetézce. Na zékladé kategorizace pohledavek do
jednotlivych skupin byla urcena pravdépodobnost prechodu mezi transientnimi stavy,
doba, po kterou pohledavky primérné v danych transientnich stavech setrvaji, jakoz i
celkova pravdépodobnost ptechodu z transientnich do absorpénich stavii. S vyuzitim
informaci o skute¢né struktuie pohleddvek pak byla urfena predpoklddand vyse
uhrazenych, resp. nedobytnych pohledavek. Praktické vyuZziti modelu tak spociva v

objektivizaci budoucich penéznich tok.

V reakci na vyCerpany uvé€rovy ramec kontokorentniho uvéru zacala spoleCnost
KERAMIKA Soukup koncem roku 2013 vyuzivat faktoring. Z hlediska typu se jedna o
bezregresni faktoring spocivajici v postoupeni pohledavek. Ke zmeéné vlastnictvi
dochazi jak z pravniho, tak ekonomického hlediska, coz implikuje vysledkové Gctovani.
Za nejvétsi pfinos pro spole€nost 1ze povazovat stabilizaci cash flow, sniZeni ukazatele
doby obratu pohledavek, zvyseni ukazatele okamzité likvidity, jakoZ 1 vysokou uroven
flexibility produktu. Vypoctem vnitini miry vynosu byla urcena nakladovost faktoringu,
na jejimz zéklad¢ pak byla zjiSténa piepoctend Urokova sazba bankovniho uvéru
(pGjcky) na ro¢ni bazi. Tuto informaci lze vyuZit jako jedno z dilezitych kritérii pfi
rozhodovani o alternativnim zptisobu provozniho financovani. Vzhledem k uvedenym
vyhodam faktoringu a pfiméfené ndkladovosti lze doporucit Vv této formé inkasni

politiky pokracovat.
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file:///C:/Documents%20and%20Settings/user/Plocha/DP%20-%20Sedivec2.docx%23_Toc386016022

SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK

CF - cash flow

CFO - finan¢ni feditel

CD - cross docking

CR - Ceska republika

DOP - doba obratu pohledavek

DOD - doba obratu dluhti

DOZ - doba obratu zasob

JIT - just in time

KB - Komer¢ni banka

KS - konsignacni sklad, kone¢ny stav

L1 - okamzita likvidita, likvidita prvniho stupné
L2 - pohotova likvidita, likvidita druhého stupné
L3 - bézna likvidita, likvidita tfetiho stupné
OA - obézna aktiva

OCP - obratovy cyklus penéz

OR - obchodni rejstiik

PRIBOR - Prague Interbank Offered Rate
RKS - rdmcova kupni smlouva

ROA - rentabilita aktiv

ROE - rentabilita vlastniho kapitalu

ROS - rentabilita trzeb

VH - vysledek hospodateni

Z0oDP - zakon o danich z piijma
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Ptiloha A - Organizac¢ni struktura
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[ KERAMIKA SOUELP as

O Management Keramika Soukup
O Plzen

[ Plzefi - velkoobchod

[ Plzefi - ndkup

[ Plzefi - maloobchod

[ Pizen - obchodni cestujici
] Pizen - skiadnik

[ Plzei - skiadnik, fidic

] Mzen - administrativa

[ Pizen - grafické studio

] Pizen - sekretariat

[] Pizen - marketing a reklama
[ Plzefi - sanita

[] Mzen - development

[ Pizen - dvefe, podlahy

[] HoraZd ovice

[ Horazd ovice - maloobchod
[ HoraZdovice - cbchodni cestujic
[ HoraZdovice - skladnik

[ Praha 1

[ Praha 1 - velkoobchod

[ Praha 1 - malecbchod

[J Praha 1 - obchedni cestujic
[ Praha 1 - skadnik

[ Praha 2

[ Praha 2 - velkoohched

[ Praha 2 - maloobchod

[J Praha 2 - obchodni cestujici
[ Praha 2 - siadnik

[J Praha 2 - skadnik, ridic

[ Praha 2 - grafické studio

[ Praha 2 - development

O Morava

[] Morava - obchodni cestujic
] Morava - skladnik

Martin Bruha

KERAMIKA SOUKUP as. Strana 1z 1
Organizaéni struktura (2010)
Struldura KS

Cislo stiediska [} Zavod Stiedisko Provor Bana

001 01 Yellow
00100001 D1 00001 Yellow
00LO0OL0 D01 00010 Agua
00L00010.001 01 00010 001 Agua
00L00010.002 M1 00010 002 Agua
O0L00010.003 D01 00010 003 Agua
O0L 00010004 D01 00010 004 Agua
00L00010.005 01 00010 005 Agua
00L00010.006 M1 00010 006 Agua
O0L00010.007 D01 00010 007 Agua
00L00010.008 D01 00010 008 Agua
00L00010.009 01 00010 009 Agua
00L00010.010 D01 00010 010 Agua
00L00010.011 M1 00010 011 Agua
00L00010.012 D01 00010 012 Agua
00L00010,013 01 00010 013 Agua
00100020 D01 00020 | Lirme
00L00020.003 0L 00020 003 - Lime
00100020004 D01 00020 004 - Lime
00L.00020.005 D01 00020 005 | Lime:
00L00030 ML 00030 [ ] Blue
00L00030.001 L 00030 001 [ ] Blue
00L00020.003 D01 00030 003 - Blue
00100020004 D01 00030 004 || Blue
001.00030.005 ML 00030 005 [ | Blue
0100040 0L 00040 - Red
00100040001 D0l 00040 001 - Red
00L00040.003 D01 00040 003 || Red
0L 00040.004 L 00040 w: N Red
0L 00040.005 0L 00040 005 [ ] Red
00100040006 D0l 00040 006 - Red
00L00040.008 D01 00040 008 || Red
00L00040.009 L 00040 009 [ | Red
00100050 L 00050 [ T
00100050004 D0l 005D 004 - Fuchsia
00L00050.005 D01 00050 005 - Fuchsia
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REPORT O SUBJEKTU

ROSSO STEEL, a.s.

z&kladni udaje

registrovany nazev

ROSSO STEEL, a.s.

IC 25221108
DIC CZ25221108
datum vzniku 29.04.1998

zakladni kapital

80 000 000 CZK

platce DPH

Firma je platcem DPH od 20.05.1998

nespolehlivy platce DPH

Firma neni v registru nespolehlivych platcti DPH

insolvence / Gpadek

Firma neni v insolvenci €i Upadku

likvidace

Firma neni v likvidaci

exekuce

Firma nema exekuce z Obchodniho véstniku

registrované dluhy

Firma nema aktivni dluhy

Pokud je uveden konkurs, insolvence ¢i likvidace, pak se jedna vzdy o posledni znamy aktudlni €i historicky Gdaj. Historické zaznamy jiz neaktivnich insolvenénich Fizeni zobrazujeme
vSechny vyskytujici se v nasi databazi za celou historii.

obchodni adresa

ulice Evropskéa 2589/33 b
obec Praha 6

pPsC 160 00
registrované adresa

ulice Evropska 2589/33b
obec Praha Dejvice

PsSC 160 00

dalSi tdaje

pravni forma Akciova spolecnost
druh vlastnictvi Soukromé

bankovni spojeni 842125379/0800

rejstrikovy soud

Méstsky soud v Praze oddil B, vloZka 10545

institucionalni sektor

Nefinancni podniky soukromé narodni

okres

Obvod Praha 6

kraj

Hlavni mésto Praha

velikost obce

500 000 - a vic obyv.

povérena obec

Praha 6

obec s roz&ifenou plsobnosti

Praha

bankovni spojeni

1000510101/3500 - zverejnéno 01.04.2013

bankovni spojeni

1053001853/5500 - zvefejnéno 01.04.2013

bankovni spojeni

4195212/0800 - zvefejnéno 01.04.2013

bankovni spojeni

842125379/0800 - zvefejnéno 01.04.2013

bankovni spojeni

844150359/0800 - zverejnéno 01.04.2013

bankovni spojeni

CZ4635000000001330510104 - zvefejnéno 01.04.2013

bankovni spojeni

CZ4855000000001053001861 - zvefejnéno 01.04.2013

bankovni spojeni

CZ9308000380250772653263 - zvefejnéno 01.04.2013

kontaktni Udaje

telefon 371744 111
telefon 371744 145
telefon 371783 154

fax 371744 131
e-mail praha@rosso.cz
web adresa WWW.rosso.cz
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Lustrdtor

REPORT O SUBJEKTU

ROSSO STEEL, a.s.

web adresa www.hotelnastatku.cz

Nizkeé riziko

predikce rizika 0.10 % (pravdépodobnost Upadku v nasledujicich 12 meésicich)

rok hodnocené Ucetni zavérky 2012

datum aktualizace 21.02.2014

kratkodoby kredit 10 193 400 K¢

stfednédoby kredit 14 562 000 K¢&

dlouhodoby kredit 17 474 400 K¢

- 0,00 % - 0,03 % Minimalni riziko Minimalne riziko Minimal risk

- 0,04 % - 0,09 % Velmi nizkeé riziko Velmi nizke riziko Very low risk
0,28% —-0,71 % Stredni riziko Stredné riziko Moderate risk
0,72% —-1,49 % Akceptovatelné riziko Akceptovatelné riziko Acceptable risk

- 1,50 % — 2,69 % Zvy$ené riziko Zvysené riziko Enhanced risk

- 270% —5,16 % Vysoké riziko Vysokeé riziko High risk

- 517 % -11,11% Velmi vysoké riziko Velmi vysoke riziko Very high risk

. 11,12 % — 99,99 % Extrémné vysoké riziko Extrémne vysoké riziko Extremely high risk

n 100 % Upadek Upadok Default

N/A Nehodnoceno Nehodnotené Not qualified

L »

pispévek 1 + Pozitivni vliv regionu

prispévek 2 + Pozitivni vliv struktury managementu a statutarnich organ(
pfispévek 3 +

prispévek 1 - Negativni vliv stéfi spolecnosti

prispévek 2 - Negativni vliv ovladajiciho subjektu

prispévek 3 -

datum zmény 30.01.2014

skoringovy stupefi A

Skéringové hodnocenti je vysledkem statistické analyzy zaloZzené na mnoha informacich z databazi BISNODE, zejména na UGcetnich zavérkach, registrovanych dluzich, €innosti a
velikosti firem, platebnim chovani a mnoha dalSich relevantnich informacich. Skéringové hodnoceni by mélo byt vyuzivano pouze jako indik&tor a nemélo by slouzit jako jediny zdroj pro
kreditni rozhodnuti.

PDFReport v0.99.0 2 21.02.2014 08:28:35
Bisnode Ceska republika, a.s. | A Siemensova 2717/4, 155 00 Praha 5 | T +420 274 000 800 | F +420 274 000 100 | E podpora@bishode.cz | W www.bisnode.cz



Lustrdtor

REPORT O SUBJEKTU

ROSSO STEEL, a.s.

v
—

B1

B1

1-15 dni po splatnosti

posledni faktura 01.12.2013
pocet dodavatelll platebnich informaci 6

primérny pocet dnli po splatnosti 6

gastka faktur celkem 443 301 K&
pocet sledovanych faktur 68

maximalni obchodni podminka (dny) 60

uhrazeno v terminu

80233 KCE/18.1%

uhrazeno po terminu

363 067 KE/81.9%

zbyvéa uhradit po terminu

OKE/0%

zbyvéa uhradit v terminu

OKE/0%

platebni moréalka odvétvi

. 0 Radné Riadne Properly
ﬂ 1-15 Nadprimérné Nadpriemerne Above-Average
B2 16-30 Primémé Priememe Average

B3 3145 Podprimérné Podpriemerne Below-Average
a 40-60 Pomalu Pomaly Slow

. 61-75 Pomalu Pomaly Slow

. 76-90 Pomalu Pomaly Slow

. 91-120 Pozdé Neskoro Late

. 121-150 Pozdé Neskoro Late

. 151-180 Pozdé Neskoro Late

181-240 Extrémné pozdé Extrémne neskoro Extremely Late
241-300 Extrémné pozdé Extrémne neskoro Extremely Late
>=301 Extrémné pozdé Extrémné neskoro Extremely Late

Vyroba zakladnich kov(

primeérny pocet dnil po splatnosti 14

pocet firem s platebni moréalkou 304

gastka faktur celkem 2 792 731 536 K¢
pocet sledovanych faktur 36 292

firem ve zpozdéni do 30 dn(i 272

firem ve zpozdéni 31 - 60 dndl 21

firem ve zpozdéni 61 - 90 dnli 4

firem ve zpozdéni nad 90 dnd 7

cinnost firmy

24100 Vyroba surového Zeleza, oceli a feroslitin

25610 Povrchova Gprava a zu$lechtovani kovi
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25720 Vyroba zamk{ a kovani

25730 Vyroba nastrojl a naradi

47100 Maloobchod v nespecializovanych prodejnach

49410 Silni¢ni nakladni doprava

55100 Ubytovani v hotelich a podobnych ubytovacich zafizenich

56100 Stravovani v restauracich, u stankd a v mobilnich zafizenich

70200 Poradenstvi v oblasti fizenf

klasifikace CPV

27100000-6 Obecné kovy / vyroba velkosériova

27320000-4 Vyrobky valcované za studena / vyroba velkosériova

27321200-3 Ploché véalcované vyrobky z oceli / vyroba velkosériova

60100000-9 Pozemni doprava / sluzby

ekonomické charakteristiky

rok 2012 2011 2010 2009 2008
pocet pracovnikd 100 - 199 100 - 199 100 - 199 100 - 199 100 - 199
rok 2012 2011 2010 2009 2008
obrat 2 216 mil. K& 2 558 mil. K& 2 197 mil. K& 1 841 mil. K¢ 2 885 mil. K&

vypis z obchodniho/zivnostenského rejstfiku

Vypis z rejstfiku, ktery vede Méstsky soud v Praze
Oddil: B, VloZka: 10545
Den zapisu: 29.04.1998

Obchodni firma: ROSSO STEEL, a.s.

Identifikacni Cislo: 25221108

Pravni forma: Akciova spole¢nost .

Sidlo: Praha 6 - Dejvice, Evropské 2589/33b, PSC: 16000

PFedmét podnikani:

silni€ni motorova doprava nékladni - vnitrostatni a mezinarodni s vozidly nad 3,
5 tuny celkové hmotnosti a tahaci

ubytovaci sluzby

hostinsk& cinnost

kovoobrabécstvi

zamecnictvi

nastrojarstvi

obchodni €innost - koupé zbozi za G€elem jeho dalSiho prodeje a
prodej

¢innost ekonomickych a organizaénich poradct

Statutarni organ:

Clen predstavenstva: Stephan Caute, 2 Square Henri Bataille 75016 Pariz, stat: Francouzskéa republika
mistopfedseda: Zbynék Smid, MiroSov, Gustavka 589 .

¢len predstavenstva: Ing. Stefan Dudas$, Praha 6, U Paté Baterie 2081/21B, PSC: 16000

predseda: Josef Smid, MiroSov, 541

Zplsob jednani:

1) Zastupovani - spolecnost zastupuje pfedstavenstvo a to bud spolecné dva
¢lenové predstavenstva nebo samostatné predseda pfedstavenstva.

2) Za spolecnost podepisuji bud spolecné tfi Clenové pfedstavenstva nebo
samostatné pfedseda predstavenstva. Vsichni tak ¢ini tim zplisobem, Ze k napsané
nebo vytidténé firmé spoleénosti pfipoji svlj podpis s uvedenim svych funkei.

Dozor¢i rada: . ; .
MILOSLAVA BEZDEKOVA, MiroSov, Gustavka 578, PSC: 33843
Stanislay Smolik, MiroSov, 442

Vaclav Sedivec, Plzen, Plzenecka 78

Akcie:
Kmenové akcie na jméno v poctu 100 ks. ve jmenovité hodnoté 800000.00 K&

Zakladni kapital: 80000000.00 K&

Ostatni skutecnosti:

Na spole€nost ROSSO STEEL, a.s., se sidlem 160 00 Praha 6 - Veleslavin, Adamova
460/3, IC 252 21 108, zapsanou v obchodnim rejstfiku Méstského soudu v Praze v
oddile B, vlozka 10545, jako nastupnickou spolecnost, pfeslo na zakladé

schvaleného projektu premeény vnitrostatni fize formou slouceni s rozhodnym dnem
slouceni 1.1.2012 veSkeré jméni v€etné prav a povinnosti z pracovnépravnich

vztah( spole¢nosti ROSSO INVESTMENT a.s., se sidlem 160 00 Praha 6 - Veleslavin,
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Adamova 460/3, IC 250 59 319, zapsana v obchodnim rejstrlku Méstského soudu v
Praze v oddile B, vlozka 4105, Jako zanikajici spole€nosti €. 1 a spolecnostl
RZ INDUSTRY a.s., se sidlem 301 00 Plzefi, Sady Pétatficatnikl 26, IC 280 26 268,
zapsana v obchodnim rejstrlku Krajského soudu v Plzni v oddile B, viozka 1458,

jako zanikajici spolecnosti €. 2.

Spole€nost ROSSO STEEL, a.s., se sidlem 160 00 Praha 6 - Veleslavin, Adamova
460/3, IC 252 21 108, je pravnim nastupcem bez likvidace zruSené a zaniklé
spolecnostl ROSSO INVESTMENT a.s., se sidlem 160 00 Praha 6 - Veleslavin,

Adamova 460/3, IC 250 59 319 a spolecnost| RZ INDUSTRY a.s., se sidlem 301 00
Plzen, Sady Pétatficatnikd 26, IC 280 26 268.

Udaje platné ke dni: 03.01.2014

Tento text ma& pouze informativni charakter a nema zadnou pravni moc.

dalSi informace

Informace z portalu Hyperinzerce.cz

Zajistujeme komplexni servis v oblasti zpracovani hutnich materiald. Hutni materidly - nakup, prodej a distribuce. Provadime pfesné déleni
ocelovych svitkl. Ocelové svitky a plechy jsou za tepla ¢i studena valcované, pozinkované a povrchové upravené.

statutarni zastupci a manazefi

jméno funkce
Josef Smid Pfedseda predstavenstva
Zbynék Smid Mistopredseda pfedstavenstva

Stephan Caute

Clen pfedstavenstva

Ing. Stefan Duda$

Clen pfedstavenstva

Véclav Sedivec

Pfedseda dozor€i rady

MILOSLAVA BEZDEKOVA

Clen dozorgi rady

Stanislav Smolik

Mistopredseda dozor¢i rady

vlastnicka struktura

vlastnici - pravnické osoby

nazev spolecnosti IC podil % vklad splaceno

Duferco Transformation Europe SA

Josef Smid

provozovny

Ctrnéctka 215 MiroSov

Gustavka 611 MiroSov

Nadrazni 452 Zajeci

vybrané Udaje z ucetni zavérky a ukazatele finan¢ni analyzy

rozvaha 2012 2011 2010 2009 2008
Zavérka v plném Zavérka v plném Zavérka v plném Zavérka v plném Zavérka v plném

rozsah rozsahu rozsahu rozsahu rozsahu rozsahu

rozvaha za 01.01.2012-31.12.2012|01.01.2011-31.12.2011|01.01.2010-31.12.2010(01.10.2008-30.09.2009|01.10.2007-30.09.2008

pocet mésicl 12 12 12 12 12

ména v tis. K€ v tis. K€ v tis. K€ v tis. K& v tis. KE

aktiva celkem 1296 328 1198 784 1189 606 813 878 1377 637

dlouhodoby majetek celkem 432 398 204 370 228 944 219 622 272 893

obéZna aktiva celkem 860 438 993 000 957 579 589 434 1097 011

pasiva celkem 1296 328 1198784 1189 606 813878 1377637

vlastni kapital 253 926 252 591 242 301 210 806 201 254

zavazky celkem 1042 402 946 193 947 305 603 072 1176 383

dlouhodobé zavazky 11763 12 075 11179 9681 8 426

kratkodobé zavazky 300 502 291911 395 293 168 218 531 465

vykaz ziskd a ztrat 2012 2011 2010 2009 2008

provozni vynosy 2152 478 2 496 487 2151129 1765 396 2785535

provozni naklady 2123246 2 465 166 2111886 1704 705 2738 605

EBIT 25534 28 887 41 689 35144 70 225

vysledek hospodareni za Géetni obdobi5 173 10 290 23 045 9 552 31327

pomeérové ukazatele 2012 2011 2010 2009 2008

rentabilita trzeb 0,24 % 0,42 % 1,07 % 0,54 % 1,14 %

bézna likvidita (current ratio) 0,81 0,92 1,05 1,09 0,98
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pohotova likvidita 0,49 0,59 0,60 0,60 0,48
ukazatel finanéni nezavislosti 19,59 % 21,07 % 20,37 % 25,90 % 14,61 %
celkové zadluzenost 80,41 % 78,93 % 79,63 % 74,10 % 85,39 %
doba obratu pohledavek (dny) 91 99 86 63 68

doba obratu zasob (dny) 49 45 69 53 75
urokové kryti 0,73 0,57 0,32 1,53 0,44
rentabilita dlouhodobého kapitalu (6,66 10,48 15,10 13,13 27,43
definice ukazateld

rentabilita trzeb zisk / trzby

bézna likvidita (current ratio)

obézné aktiva / kratkodobé zavazky

pohotova likvidita

(obézné aktiva — zasoby) / kratkodobé zavazky

ukazatel finanéni nezavislosti

vlastni kapital / aktiva celkem

celkova zadluzenost

celkové zavazky / pasiva celkem

doba obratu pohledavek (dny)

(kratkodobé pohledavky 01.01. + kratkodobé pohledavky k 31.12 / 2) / (provozni vynosy / 365)

doba obratu zasob (dny)

(zasoby 01.01. + zasoby k 31.12 / 2 ') / (provozni vynosy / 365)

Urokové kryti

zisk pred Groky a danémi (EBIT) / placené Groky

rentabilita dlouhodobého kapitalu

Cisty zisk / (dlouhodobé zavazky + vlastni kapital)

konec zpravy

Tato informace musi byt povazovana uzivatelem za diivérnou. Piestoze je vynakladano maximalni Gsili na zajisténi spravnosti a aktualnosti poskytnutych informaci, neexistuje zadna

pravni odpovédnost za pfipadné chyby ¢i opomenuti v této zprave.
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Ptiloha C
ALD

Automotive

SMLOUVA O FINANCNIM PRONAJMU S NASLEDNOU KOUPI NAJATE VECI €. 110044818

Obchodni jméno:
Sidlo:

uzaviena mezi smluvnimi stranami

: ALD Automotive s.r.o.
: U Stavoservisu 527/1

:100 40 Praha 10

ICO/DIC

Zapsana v OR vedeném
Bankovni spojeni
Telefon / fax

Statutarni zastupce

Obchodni jméno
Sidlo:

161063916 / CZ61063916

: zapsana v OR u MS v Praze, oddil C, viozka 43360

: 1162730166/0100, Komeréni banka a.s., Variabilni symbol: 110044818
1281 006 148 /281 006 263

: Roman Schanner, jednatel

dale jen "pronajimatel”

a

: KERAMIKA SOUKUP a.s.
: Chebska 2

132202 Plzen - Kfimice

ICODIC

Zapsana v OR vedeném
Bankovni spojeni
Telefon / fax

Statutarni zastupce

Predmét leasingu (najmu) Dale jen
Druh pfedmétu : nakladni

Tovarni zna¢ka : Mercedes-Benz
Typ pfedmétu

. 26356872 / CZ26356872

: Krajskym soudem v Plzni, oddil C, vlozka 1045
: 4856500297/0100, Komeréni banka, a.s.

1 377338718/

. Jifi Soukup

dale jen "najemce"”

PL:

: Mercedes-Benz Axor 1833L 4x2

Vyr. €. karoserie : WDB9505351L466531

Pofizovaci cena predmétu leasingu

Urokova sazba leasingu

Akontace
Leasingova splatka

Z toho pojistné havarijniho pojisténi

Prodejni cena

(Po ukonceni sjednané doby najmu)
Délka doby najmu (v mésicich):
Pocet leasingovych splatek
Perioda splatek:

Havarijni pojisténi PL:
Pojistna hodnota:
Zakonné pojisténi PL:

2631611,00 CZK

pevna
0,00 CZK (0,00% z pofizovaci ceny)
53546,90 CZK
2823,00 CZK
1200,00 CZK
160
160
- mésiéni

: Je zahrnuto v leasingovych splatkach
:2193009,00 CZK

. je pojisténo pronajimatelem

u pojistovny Kooperativa, pojistovna, a.s.

100110044818



ABSTRAKT

SEDIVEC, Viclav. Rvizeni platebni schopnosti podniku. Diplomova prace. Plzen:
Fakulta ekonomickd ZCU v Plzni, 122 s, 2014.

Kli¢ova slova: financ¢ni fizeni, platebni schopnost, platebni neschopnost, inkaso
pohledavek, faktoring, tvérovy management, platebni moralka

Diplomova prace se zabyva fizenim platebni schopnosti podniku jakozto dil¢i oblasti
treasury managementu. Prace nejprve priblizuje hlavni discipliny podnikového fizeni,
jez se svym fungovanim vyznamnou mérou podileji na solventnosti podniku. Vyklad je
doplnén zjednodusenym schématem. Dale jsou uvedeny ndstroje a zpusoby fizeni
platebni schopnosti.

Vyznamna &ast prace zaméfuje svoji pozornost na pohledavky z obchodniho styku.
V této souvislosti jsou identifikovany podstatné ucetni, datiové i1 pravni aspekty.
V ramci avérového managementu jsou piedstaveny bézné uzivané indikatory pro
zjiStovani bonity protistrany. Dale jsou bliZze charakterizovany vybrané zajiStovaci
instrumenty slouzici k posileni pravniho postaveni véfitele. Prace se vénuje rovnéz
moznostem urychleni inkasa pohledavek a postupu jejich vymahani. V neposledni fadé
jsou uvedeny moznosti feSeni platebni neschopnosti a stru¢né pojednédni o platebni
moralce.

Autor pfistupuje k feSeni problematiky prismatem kratkého obdobi. Kratké obdobi zde
representuje horizont 12 kalendainich mésici.



ABSTRACT

SEDIVEC, Vaclav. Treasury Management. Pilsen: Faculty of Economics, The
University of West Bohemia in Pilsen, 122 pp, 2014.

Key words: financial management, solvency, insolvency, accounts receivable
collection, factoring, credit management, payment morale

This diploma thesis deals with Treasury management, or, more precisely, with its part -
solvency management. First of all, the thesis introduces main areas of financial
management which are potentially crucial for keeping the firm solvent. To make it more
illustrative there is a diagram attached. Furthermore, there are presented some
managerial tools and methods that can be used for solvency management.

The bulk of this thesis focuses on accounts receivables. There are mentioned significant
accounting and tax such as legal aspects related to that. Moreover, in this chapter the
paper presents indicators that are commonly used for evaluating customer’s
creditworthiness. There are covered several ways to secure company’s receivables. This
paper also attends to receivable collection and how to get paid faster as well as how to
collect bad debts. Last, but not least it outlines a problem of insolvency and includes a
brief discourse of payment morale.

If not otherwise states, a short-term approach is taken. This means, here, that up to a
one-year horizon is considered.
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