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Resumé

Téma diplomové price jsem zpracoval také vyuZitim poznatkl z praxe financovani
investic a obéznych prostiedki v akciové spolecnosti Obchodni tiskdarny v Koling.
V uvodu jsem predstavil tuto spolecnost nejen jako cely podnik, ale i jednotlivé vyrobni
obory (divize), které predstavuji specificky obor z hlediska technologie, obchodu

a financovani obéznych prostiedk.

V ¢asti prace vénované financovani investic jsem chtél zdlraznit vyznam studie
proveditelnosti projektu, kterd md zdsadni vyznam pro posuzovani ndvratnosti investic
v podniku, ale i ve finan¢nich institucich, které rozhoduji o angazovani banky
na financovani projektu. Kritické stanovisko jsem zaujal k Casto opomijenému hledani

hranice (bodu zvratu), za kterym je rentabilita projektu a ndvratnost tivéru ohroZena.

Pokud se jednd o Cast prace vénované obéznym prostiedklim, chtél jsem ukizat méné
znamé formy jejich financovani, prakticky mechanismus spoluprace podniku a banky

a vyznam controllingu na efektivnost hospodafeni se zasobami a pohledavkami a
na jejich financovani. Poukézal jsem na neefektivnost udrZzovini jednoho z vyrobnich

obort z hlediska celkové rentability a naroka na financovani.



Resume

I processed the theme of my diploma work also with usage of the knowledge from the
practice of company financing in join stock company Obchodni tiskdrny Kolin.

Therefore I introduced, at the begenning, this company not only like a entire company,
but also the single pruduction branches, which presents specific units from technology,

market and financing standpoint .

I wanted to emphasize, in part my of work, which is devoted to investment financing, a
meaning of project feasibility study, which has basic importance for judgement of
investment recoverability at companies and also for financing institutions deciding about
engagement on project financing. I took the critical standpoint to very often ignored
searching a option (even break point), behind one a project profitability and

recoverability is endangered.

As for part of work concerning to financing of short term assets, I wanted to show less
known options of short term assets financing, practical mechanism of colaboration
among a company and a banks and importance of company controlling on efficiency of
managemet and financing of inventories and receivables. I refered to uneffectiveness to
hold in operation one production branch, which has the negative influence on company

profitability and financing.
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Uvod

Ve své prici jsem se zaméfil na financovani investic a obéznych prostfedka
v Obchodnich tiskdrndch a. s. v Koling€. Tento podnik patii k nejvétsim tiskarndm
v Ceské republice i ve stfedoevropském regionu. Pfedev§im mimofddné rozsihla
diverzifikace polygrafické vyroby se specifickymi pozadavky na financovéani obéznych

prostiedkll poskytuje velmi dobry zdklad pro zpracovani tohoto tématu.

V roce 2004 zapocala spolecnost pfipravovat realizaci investiéniho projektu, ktery je
svoji technickou naroc¢nosti a vysi investicnich ndkladi v polygrafii zcela mimotadny.
Naskytla se mi tak piilezitost analyzovat studii proveditelnosti investicniho projektu
na investici tak mimotradného rozsahu. Rovnéz zapojeni bankovniho uvéru v rozsahu 2/3
celkovych ndkladl zvySilo vyznam pouzitych ndstroji ekonomické efektivnosti

a navratnosti.

Znacny rozsah vyuZivani cizich zdroji pfi financovani obéZznych prostiedkil a investic
v Obchodnich tiskarnach v Koliné mi umoznil uvést do této prace poznatky z praxe
financovani podnikii cizimi zdroji, které se neuvadéji v odborné literature. Zdtraznil
bych predevsim problematiku obchodniho tvéru, hlavni hlediska pro vybér financujici
banky, ,technologii“ financovdni bankovnim udvérem a v neposledni fad€ systém
controllingu obéZnych prosttedkll, ktery ma zdsadni vyznam pro financovani obéznych

prostiedk.

Téma financovani investic a ob&Znych prostiedkll se zcela pfirozené dotyka vSech
vécnych procest, které probihaji v podnicich a které jsou z hlediska jejich zvefejnéni
velmi citlivou zdlezitosti, at’ se jiZ jednd o smluvni vztahy s dodavateli, odbérateli nebo
bankami. Ve své praci jsem byl omezen pii pouzivani detailnich informaci z oblasti
dodavatelsko odbératelskych vztahii, smluvnich vztahi s bankami, ale i co se tyce
nckterych tdaji z dcetni evidence. Proto napiiklad u nékterych tabulek je naznacen

pouze schematicky jejich obsah.

V této diplomové praci jsem navazal celou fadou poznatkii a zkuSenosti, které jsem

ziskal pti zpracovani bakaldrské prace na téma tcetni uzdverka.
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s\ s

Velmi obecné a zjednodusSené feceno financovani podniku vytvaii zdkladni podminky pro
hladky chod podniku. V opa¢ném piipadé mohou poruchy financovani vazné narusit vyrobu
spole¢nosti, obchodni ¢innost, diivéru zaméstnancii a vefejnosti a v pfipadé financovani

investic 1 rozvoj podniku a oslabit jeho konkurenceschopnost.

Ve své bakaldiské praci jsem se zabyval ucetni uzdvérkou podniku a v idvodu jsem
zdiiraznil jeji interni vyznam pro podnik, ale i externi subjekty, jako jsou akcionéfi, banky,
pojistovny, burzy, ale i dodavatelé a odbératelé. Financovani podniku, i kdyZ nemd
podobny hmotny vystup jako ucetni uzdvérka a nemd ani takovou vetejnou publicitu, je
rovnéZz predmétem pozornosti a dohledu finan¢niho turadu, auditorG a bank a ma vliv

na vnitropodnikovou situaci i na ,,vefejné minéni ,,.

Financovéni podniki prodé€lalo v poslednich 17 letech vyznamny vyvoj a diametralné se lisi
od podminek financovani statnich podnika pted rokem 1989, kdy pfedevSim financovani
bankovnim tUvérem predstavovalo urcity automaticky piisun penéz do podniku bez ohledu
na efektivnost hospodateni, tj. ndvratnost dvéra. Uvér byl spie politicko-spole¢enskym
ndstrojem udrZzovani plné zaméstnanosti a ristu hrubého narodniho dichodu. Po roce 1989
sehrdl bankovni uvér vyznamnou roli ve féazi privatizace stiatnich podnikii a to
v podminkach, kdy prakticky neexistovaly vlastni zdroje (kapitdl), které by se
podilely na pfechodu stitntho majetku na soukromy a zajistily tak rozvoj trzniho
hospodafstvi. Velmi Casto diskutovanou otdzkou je rychly, n¢kdy az ptekotny zpusob
privatizace, ktery vedle celé fady negativnich aspekti pfinesl velké ztraty bankovnimu
sektoru a ndsledné¢ stdtnimu rozpoctu, kdyZ musel zajistit sanaci Spatnych avéra pii vlastni
privatizaci bank. Po roce 1989 se na finan¢nim trhu objevily i dal8i néstroje financovani:
dodavatelsky avér, financni a operativni leasing, forfaiting, factoring, joint venture, rizikovy

kapital a v posledni dob¢ i financovani ze specializovanych stitnich a evropskych fonda.
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1. Charakteristika Obchodnich tiskaren v Koliné

a.s.

Praktickd analyza provozniho a investi¢niho financovani byla provedena v Obchodnich
tiskarnach a.s. Kolin (OTK). Jedna se o stfedné velkou, dynamicky se rozvijejici firmu, se
znacnou vyrobkovou diverzifikaci, ktera predevSim z hlediska provozniho financovani
vyZzaduje specificky pfistup. Obchodni tiskdrny také realizovaly vroce 2005 velky

investicni projekt, ktery skytd vhodnou pfilezitost pro zpracovani v této diplomové praci.

OTK maji dlouholetou tradici a patif k nejvét§im tiskarnam v Ceské republice. Zavod byl
zaloZen prazskym typografem L.L. Bayerem jiZ v roce 1879. Zavod se brzy stal nejvétsi
kalenddtrovou tovarnou v tuzemsku. V roce 1978 byl postaven novy zavod, do kterého se
prestéhovala vyroba nejen z puvodniho zdvodu v Koling, ale i z mista odloucenych vyrob.
Premisténi vyroby do modernich, v fad¢ ptipadl klimatizovanych prostor, umoZznilo zavadét
1 Spickovou polygrafickou technologii. [8] V rdmci optimalizace fizeni podniku byla
spolecnost rozdélena do produktovych skupin, tzv. divizi. Ve vyrobnim portfoliu podniku
jsou produktové skupiny nejen s rozdilnou polygrafickou technologii vyroby, ale jsou zde i
zésadni rozdily v sezénnim charakteru vyroby, zdsobovdnim vstupnimi surovinami,
specifickym odbératelskym segmentem a naroky na kvalifikaci pracovni sily. Tato specifika

se promitaji i do odliSnosti v oblasti provozniho financovani.
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1.1 Obchodni tiskarny Kolin - vyroba, obchod a ekonomika
podniku z hlediska financovani

Analyza financovani investic a obéznych prostfedkli v tomto podniku, vyzaduje zminit se
strucné¢ o produktové diverzifikaci, kterd tento podnik Cini zcela vyjime¢nym v odvétvi
polygrafie. Tato produktova specifika vyrazné ovliviiuji pfedev§im provozni financovani a
z organizac¢niho hlediska maji podobu divizi. Jsou to organizacni tutvary, které sice nemaji
pravni subjektivitu, ale v dasledku organizace ucetnictvi a controllingu jsou
plnohodnotnymi ekonomickymi subjekty. V nasledujicich tabulkich ¢. 1 az ¢. 6 jsou
na vybranych ekonomickych ukazatelich charakterizovdna urcita specifika jednotlivych

divizi z hlediska vyroby, obchodu a financovani.

1.2 Divize tiskopisu

Pod ndzvem tiskopisy si Ize predstavit celou fadu produktl, které slouzi pro zpracovani
v zatizenich vypocetni techniky (tiskdrnach). Je to jednak tzv. Cisty tabele¢ni papir
s postranni perforaci a s riznym poctem samopropisovacich kopii. Tento produkt se asi
50 % podili na trzbach. Tyto vyrobky nejsou vyrabény na konkrétni zakazku, jsou vyrabény
na sklad, bez urceni konkrétniho budouciho odbératele. Z toho je zfejmé, Ze tato Cést
produkce klade vys$8i ndroky na financovdni zdsob hotovych vyrobki, které musi byt
v zdjmu dodavatelské flexibility udrzovany na skladé. Druhou ¢ast produkce tvoii vyrobky
s potiskem na konkrétni zakazku. Tyto vyrobky jsou po vyrob¢ v kratké dob¢ expedovany a
nevytvafi tak pozadavky financovéani hotové produkce. Na druhou stranu vytvari potfebu
udrzovat vys$$i stav zdsob materidlu, aby bylo mozné pruzné reagovat na specifické

pozadavky odbératelll na materidl a barevnost tisku. V nésledujici tabulce je zachycen stav

pohledavek a zasob divize tiskopisii (Tab. €. 1).

Tab. ¢. 1 Pohleddavky a zasoby divize - rok 2005

trzby material nedok.vyr. |hotové vyr. |pohleddvky |doba obr. |doba obr.
748s. pohled.
187616 6819 2548 12696 46723 42,9 90,9

Zdroj: vlastni zpracovdni, data Mé&sicni reporting OTK k 31.12.2005, vydédn utvarem reportingu OTK Kolin
v unoru 2006
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1.3 Divize grafickych etiket

Grafické etikety jsou urCeny jako soucdst obalu v potravindiském pramyslu, predevsim
v ndpojovém. Jsou vyrdbény vyhradné na zakdzku. Jejich vyroba je technologicky velmi
naro¢nd. JelikoZ se jednd 1 o rychloobratkové a sezénni zboZi, je velmi ndro¢na na termin
dodani podle pozadavkl odbératele, kterymi jsou Casto nadndrodni vyrobni spole¢nosti a
obchodni fetézce. PredevS§im vySe zminéné dva posledni faktory cini tuto vyrobu
mimofadné ndrocnou na financovéani zdsob a pohleddvek. Jednd se ptredevsim o dlouhé
lhtity splatnosti pohledavek, udrzovani vysokych pohotovostnich zdsob materidli zvlasté
v obdobi tak zvané pitné sezény (kvéten az srpen), vyroba vysSich vyrobnich davek
z diivodu lepsi rentability vyroby a rychlej$i reakci na téZko odhadnutelné poZadavky
odbératele. Jednd se vlastné o preneseny tlak od piimych dodavateli velkym
potravindfskym fetézcim. Toto se projevuje ve vysokém stavu zdsob materidlu,

nedokoncéené vyroby a hotovych vyrobku (Tab. €. 2).

Tab. ¢. 2 Pohledavky a zasoby divize - rok 2005

trzby material nedok.vyr. |hotové vyr. | pohleddvky |doba obr. |doba obr.
748s. pohled.
384329 24812 6515 10356 101125 39,7 96,0

Zdroj: vlastni zpracovani, data Mé&si¢ni reporting OTK k 31.12.2005, vydan tdtvarem reportingu OTK
Kolin v tnoru 2006

1.4 Divize samolepicich etiket

Samolepici etikety maji Sirokou moznost pouZziti ve vSech oblastech potravinarstvi,
primyslu a pro kancelafské ucely. Obdobné, jako v piipadé tiskopist, vyrdbéji se etikety
Cisté nebo potiStené, tj. na zakdzku. Z hlediska financovani zéasob je problematika stejna
jako u divize tiskopist. Navic zde pfistupuje faktor velice drahych vstupnich materidli,
které jsou vyhradné z dovozu, kde je tfeba pocitat s delSimi dodacimi lhiitami, to jest

s potiebou udrZovat vyssi zdsoby vstupnich materidlii (Tab. €. 3).
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Tab. ¢. 3 Pohledavky a zasoby divize - rok 2005

trzby materidl | nedok.vyr. |hotové vyr. |pohledavky |doba obr. | doba obr.
748s. pohled.
140666 6116 1551 15352 33416 59,7 86,7

Zdroj: vlastni zpracovani, data Mé&si¢ni reporting OTK k 31.12.2005, vyddn tdtvarem reportingu OTK
Kolin v tnoru 2006

1.5 Divize flexibilnich obalu

Flexibilni obaly jsou pfedev§Sim urCeny pro potravinafsky pramysl. Mohou to byt
jednovrstvé nebo vicevrstvé obaly na bazi riznych druhil papiri, plastovych f6lif a hliniku.
Investiéni nédrocnost této vyroby je velmi vysokd, pfedevSim u hlubotiskové techniky.
VétsSina vstupnich surovin je z dovozu a jejich cena podléha vyvoji cen na ropném trhu. To
znamena, Ze je tieba velmi ¢asto nakupovat suroviny nad optimdlni potiebu v pfipade¢, Ze je
v daném obdobi mozné docilit optimalni vstupni ceny. Zakazniky jsou nadndrodni vyrobni
a obchodni spolecnosti s vysokymi naroky na lhiity splatnosti, pruznost doddvek a zna¢nym
tlakem na cenu, ktery se projevuje v potiebé vyrabét vyssi mnozstvi, nez okamzita poptavka

(Tab. ¢. 4).

Tab. ¢. 4 Pohleddvky a zdsoby divize - rok 2005

trzby material nedok.vyr. |hotové vyr. | pohleddvky | doba obr. |doba obr.
74s. pohled.
330812 42935 10313 40212 89716 103,1 98,9

Zdroj: vlastni zpracovani, data Mé&si¢ni reporting OTK k 31.12.2005, vydan tdtvarem reportingu OTK
Kolin v dnoru 2006

1.6 Divize kalendaru a hracich karet

Tato vyroba ma trvale klesajici podil na trzbach s ohledem na zmény, které se tykaji uzitné
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hodnoty téchto vyrobkii (rozvoj vypocetni techniky, nové elektronické pftistroje, které
nahrazuji tyto vyrobky). Tato vyroba je udrZovana v podniku v podstaté z divodu jizZ
zminéné tradice. Obchod s témito produkty nese nékterd mimotfddna specifika a rizika
z hlediska financovani podniku. Vyrobné jsou tyto produkty zajisStovany v divizi grafickych
etiket. Vyroba kalendari piislusného kalendaria je zahajovana s pfedstihem vice jak 12
mesicit pred jejich prodejem velkoobchodnim organizacim. Napiiklad kalendare
s kalendédriem 2008 jsou vyrdbény od fijna 2006, vyroba je ukoncena cca v dubnu 2007 a
s prodejem je mozné pocitat az od zafi 2007. Ztoho vyplyvaji vysoké ndroky
na predzasobeni materidlem a na vysoké zasoby nedokoncené vyroby a hotovych vyrobkii.
(Tab. ¢. 5). Ménici se a té€Zko predikovatelné pozadavky zdkaznikli na motivy kalendait
vyZzaduji vysoké naroky na tvorbu opravnych poloZek na likvidaci nepotfebnych zdsob
neprodanych vyrobkl. Roztfistény trh malych prodejci sebou nese i potiebu vytvaret
opravné polozky na nelikvidni pohledavky. Toto vSe se samoziejm¢ promitd do financni

situace podniku a ovliviiuje celkové financni zdroje spolecnosti.

Tab. ¢. 5 Pohledavky a zdsoby divize - rok 2005

trzby material nedok.vyr. |hotové vyr. | pohledavky |doba doba

obr.zés. obr.pohled.

40326 5562 6212 19236 24528 280,7 222,0

Zdroj: vlastni zpracovani, data Mé&si¢ni reporting OTK k 31.12.2005, vydan tdtvarem reportingu OTK
Kolin v dnoru 2006

1.7 Celkovy pohled na financovani zasob a pohledavek za
podnik a jednotlive divize

V nasledujici tabulce je zobrazen piehled vybranych ukazateli vztahujicich se

k financovéani obéznych prostiedk (Tab. €. 6).
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Tabulka ¢. 6 Pohledavky a zdvazky v diviznim ¢lenéni a za podnik celkem - rok 2005

divize podil na podil na podil na doba obr. doba obr.
(mil. K¢) trzbach Z4s. pohl. 748s. pohl.
Tiskopisy 17,0 14,0 15,0 42,9 90,9
Grafické 35,0 19,0 34,0 39,7 96,0
et.

Samolepici 12,0 10,0 12,0 59,7 86,7
et.

Flex.obaly 30,0 43,0 30,0 103,7 98,9
Kalendéie 3,0 14,0 9,0 280,7 222,0
Podnik celk. 100,0 100,0 100,0 69,2 111,6

Zdroj: vlastni zpracovani, data Mé&si€ni reporting OTK k 31.12.2005, vydédn ttvarem reportingu OTK
Kolin v tnoru 2006

Pozn.: JelikoZ v dobé zpracovéni této prace nebyl ukoncen audit ucetni uzavérky za rok

2006, nebyla uvolnéna data za toto obdobi.

Tabulkovy piehled v zdsadé potvrzuje verbdlni hodnoceni ndroc¢nosti financovani

vV,

Vev s

prodejem a dlouhymi lhttami splatnosti pohleddvek prodejciim, kdy prodej je orientovan

na predvanoc¢ni obdobi .

Druhy nejnizsi podil trzeb ma divize samolepicich etiket. Podil na podnikovych zdsobach
je rovnéz nizky a i ukazatele obratkovosti jsou pod celopodnikovymi hodnotami.Vyroba a
prodej nepodléhaji sezénnim vykyvim a u doddvek materidlu funguje s vyhradnim

dodavatelem tzv. konsigna¢ni sklad, coz miZe byt jedna z forem financovani podniku.

Nasleduje divize tiskopisii. Podily zdsob a pohledavek jsou pfimétené podilu trzeb. Doba
obratu pohleddvek je vyrazné¢ ovlivnéna jednim zahranicnim odbératelem. S ohledem
na vysokou rentabilitu trzeb u tohoto odbératele je tolerovana jeho velmi Spatnd platebni
mordlka. Rychld obritka zdsob je ddna tuzemskym dodavatelem, ktery mé rezervu ve

vyrobni kapacité a mtize velmi rychle reagovat na odbératelské pozadavky.
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Divize flexibilnich obali ma vysoky podil na trzbdch a z tohoto pohledu je klicovym
segmentem. OvSem podil z4dsob a pohledavek je rovnéZ vysoky a dlouhé obratky zdsob a
pohleddvek ukazuji, Ze vysoky trzni podil je ,vykoupen® 1 vysokou naro€nosti
na financovani. Sezénni predzdsobeni vstupy, navySené vyrobni divky, z diivodu vyssi
rentability, ale i dodavky odbératelim s téméf monopolnim postavenim na trhu se promitaji

do pozadavki na financovéni obéznych prostiedk.

Obdobn¢ jako v divizi flexibilnich oballi je moZné hodnotit situaci i v divizi grafickych

etiket.
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2. Penézni toky v podniku

Potieba vlastnich a cizich zdrojii na financovani je utvéiena tzv. penéznimi toky, tj. faktory,
které vytvareji penézni piijmy na stran¢ jedné a témi, které predstavuji jejich uziti. At se jiz
jedna o dlouhodoby pldn finan¢nich toki, nebo jen kratkodoby vyhled, vyvstavd obvykle
v podniku potfeba konfrontace téchto propocti se skutecnosti, kterou je mozné ziskat
vyhradné z dcetni evidence nebo z ucetnich vykazl, pro které je vychodiskem tucetni
evidence. To vytvaii ne vzdy jednoduchy poZadavek transformovat ucetni vynosy
na penézni piijmy a ucetni ndklady na penézni vydaje. [1] Toto zvlasté plati pro tak zvanou

nepiimou metodu stanoveni penéZnich toku (piiloha €.1). Pravé nepiima metoda je pouZita

pii zpracovani vykazu o penéznich tocich, ktery je vyZzadovan jako soucdst ro¢ni ucetni
uzaveérky (Cesky ucetni standard €. 023) a na stejné bazi, tieba mirné modifikovanou verzi
vyZaduji 1 bankovni instituce. V podnicich, vcetné OTK a.s. je pro vnitropodnikovou

potiebu pouZivina prevazné metoda piima.

Podkladem pro zpracovani piehledu o penéZnich tocich (CF) jsou piimo ucetni vykazy
(vykaz zisku a ztraty a rozvaha) nebo data z tcetni evidence. PouZiti jednoho nebo

druhého zdroje vice méné zaleZi na softwarové podporte, kterd je v podniku k dispozici.

Z diavodu detailnéjsSiho pohledu na oblast tvorby a uziti penéznich zdroju je vykaz ¢lenén
na:

e pocateCni stav penéznich prostredki,

e (isty CF z provozni ¢innosti,

e (isty CF z investi¢ni ¢innosti,

e (isty CF z finan¢ni ¢innosti,

e cCisty CF za provozni, investiéni a finan¢ni Cinnost vyjadfuje saldo penéZnich

prostiedkil za vykazovany rok.

Je-li celkovy cisty CF zdporny, znamend to urcitou varujici nerovnovahu mezi piijmy a
vydaji. Neznamend to ovSem ohroZeni likvidity podniku, protoZe disponibilni zdroje
mohou byt k dispozici v pocatecnim zlstatku. Pokud by bylo zdporné cisté saldo CF

v absolutnim vyjadfeni vyssi nez pocatecni stav, miiZze to signalizovat ohrozeni likvidity a
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plynulého chodu podniku. Za takovych okolnosti musi podnik hledat cesty k obnoveni

finan¢ni rovnovahy. To pfedev§im znamena:

hledat rezervy v tvorbé pifijmi (napf. zrychlit inkaso pohleddvek, prodej
nepottebného majetku, zvySeni tvorby zisku apod.)
omezit penézni vydaje, tj. napf. sniZit zasoby, samoziejm¢ pfi stejné tirovni vyroby,

Cerpat vySS$i avery, sniZit investicni ¢innost apod.

V podnikové praxi je velmi Casto potfebné planovat financni toky na velmi kratkd obdobi

(mésic nebo tyden) s vyhledem na nékolik téchto obdobi dopiedu. Tato potieba je zvlaste

naléhava u podnikii zaclenénych do holdingovych struktur, kde dochdzi k prerozdélovani

zdrojii mezi holdingem a dcerami a dcerami navzdjem. Pro pldnovéni takovych operaci,

které optimalizuji trokové ndklady nebo naopak umoziiuji obchodovat s volnymi zdroji je

vhodnéjsi pfimd metoda zpracovani ptehledu o finan¢nich tocich (cash flow forecast).

Pfim4 metoda je pro vysSe uvedené potieby vhodné;si:

Neptimou metodu by nebylo mozné vyuZit pro tydenni vyhledy penéZnich tokii.

Je piesnéjsi, protoze umoZziiuje piresnéjsi, analytiCtéjsi pfistup k jednotlivym
poloZkdm penéZnich piijmil a vydaju.

Je z organizacniho hlediska ndro¢néjsi na zpracovani, na zpracovani se podili
vétSina vnitropodnikovych ttvarQ, kterym je pfifazena odpovédnost za zpracovani
vyhledu urcitych polozek.

Je mozné ji pomérn€ snadno operativné upfesiiovat 1 béhem dil¢iho obdobi (tyden,

mesic).

V Obchodnich tiskdrnach v Kolin€ je pouzivdm model vyhledu finan¢nich tokd na 8 tydnt

(Tab. &. 7), ktery je vZdy tydné aktualizovadn a to v patek na ndsledujicich dalSich 8 tydnt.

Vystup slouzi pro jednani s dodavateli (véfiteli), odbérateli (dluzniky) a s bankami.
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Tab. ¢. 7 Vyhled finan¢nich tokl (schéma pouzivané v OTK Kolin a.s.)

odpovédny utvar

Podateéni stav zdroju

Finand¢ni prijmy

Inkaso pohledavek obchodni feditel , fin. fed.
Ptijaté turoky finan¢ni feditel
Nadmérny odpocet DPH — vratka od finan¢niho tradu finacni feditel

Ostatni piijmy finan¢ni feditel

Finanéni prijmy celkem

Financni vydaje

Platby dodavatelim materidlu — I. skupina feditel ndkupu

II. skupina

feditel nakupu

III. skupina

feditel nakupu

Platby dodavateltim sluZzeb — I. skupina

vSichni odborni reditelé

II. skupina vSichni odborni feditelé
Platby za investice technicky feditel
Osobni ndklady personalni feditel
DPH - danova povinnost finan¢ni feditel
Zaloha na dan z pfijmu finan¢ni feditel

Platby ost. dani

finanéni feditel

Splatky dvéru a platby droka

finan¢ni feditel

Ostatni vydaje

vSichni odborni feditelé

Finan¢ni vydaje celkem

Finan¢ni saldo za obdobi (fin. prijmy minus fin.

vydaje)

Finan¢ni saldo véetné pocatecniho zistatku

Cerpani kontokorentniho tGvéru

Cerpani kratkodobého tvéru (tzv. ivérové linky)

Zdroj: odbor finacovani OTK Kolin a.s.
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3. Financovani investic

3.1 Financovani investic v podniku — cile a pfiprava

Financovdanim investic napliuje podnik své zdméry souvisejici:

a) srozvojem podniku, pfedevSim s jeho expanzi na trhu. V tomto smyslu muze jit
o kvantitativni expanzi, tj. zvySeni produkce a ziskani vyssiho trzniho podilu na trhu
s ur¢itou komoditou. Nebo mtiZe jit o investici do technologii , které pfinesou zcela
novy produkt, popiipadé se jednd o stejny produkt kvalitativné na vySsi drovni,
ktery pfinese trzni expanzi na trzich, které jsou pro podnik dosud neptistupné,

b) s udrzbou stavajictho hmotného majetku,

c) s rekonstrukci nebo modernizaci stdvajictho hmotného majetku, kterd vétSinou
zajistuje zamery uvedené v bodu a),

d) v posledni dob¢ se stdle vice objevuji investice, které nemaji ryze ekonomické
pozadi, ale jsou ,,vynuceny* pozadavky na zajiSténi ochrany zivotniho prostiedi

nebo splnéni norem platnych v EU.

Uvahy podniku o investiénim rozvoji jsou tizce spjaty se zajisténim potiebnych vlastnich
nebo cizich zdroji na jejich financovani. Tvorba vlastnich zdroji financovani, respektive
tvorba zdroji na splaceni cizich zdroji souvisi se stdvajici ekonomickou vykonnosti
podniku, resp. s vlivem zamySlenych investic na budouci ekonomiku. Velmi Casto se
zjednoduSené mluvi o ndvratnosti investic. Je proto naprosto zdsadni, aby realizaci investic
predchdzel dukladny proces pifipravy, zahrnujici i zdmér (varianty) financovani. Kvalita
piipravné faze je velmi dileZit4, protoze investice bude na mnoho let ovliviiovat ¢innost

Vs v

podniku. Chybn4 realizace investi¢niho zdméru mize mit i existencni vliv na dalsi ¢innost.

Proveditelnost investi¢niho zaméru je predmétem technicko ekonomickych analyz. Piistup
k analyze bude odlisny v ptipad¢, Ze se jedna o investi¢ni projekt :
1) Na tzv. zelené louce, kdy se naptiklad jednéd o nové postaveny vyrobni zavod s nové
pofizenymi vyrobnimi prostory, vybavenymi novou technologii. Chybé&jici
podnikatelskd historie na jedné strané nebude ovliviilovat propoCty ndvratnosti

investice, ani banky nebo leasingové spolecnosti nebudou pii rozhodovani

22



o poskytnuti financovani ovlivilovany dosavadni pozici podniku u téchto finan¢nich
instituci. Samozfejm¢ muze byt tato skuteCnost pro ob¢ strany, podnik i finan¢ni
instituci, vyhodou i nevyhodou. Rozhodné bude tato vychozi situace obtizna
pro zpracovatele analyzy, protoZe opatfeni vstupnich dat pro analyzu bude zaviset
na odbornych odhadech nebo na pievzeti dat z podobnych projekti, coZz muze
zatézovat propocCty zna¢nou chybovosti.

2) Zcela odliSné podminky pro analyzu existuji v pfipadech, kdy novy investi¢ni
projekt bude zasazen do jiZ fungujictho podnikatelského prostiedi. Udaje o pozici
investora na trhu, cendch vstupt (materidl, energie, mzdy, reZijni ndklady) budou
dobie dostupné a jejich presnost nesrovnatelné¢ lepsi. Rovnéz pozice financ¢nich
instituci pfi rozhodovdni o poskytnuti zdroji bude jednodussi. Podnikatelska
historie miZze méné efektivni investi¢ni projekt kvalifikovat do lep$i pozice nebo

naopak.

Zpracovani analyzy proveditelnosti projektu nemiZe byt zdleZitosti jednoho pracovnika
nebo jednoho podnikové ttvaru. Na tymovém feSeni se obvyklé podili

e pracovnici obchodu,

® pracovnici vyroby,

e pracovnici technického tseku,

e pracovnici ekonomického tseku,

e popiipad¢ pracovnici persondlniho tseku,

e déle mohou byt pfizvani externi specialisté z oblasti zahrani¢niho obchodu,

zivotniho prostiedi, bezpe¢nosti prace, potenciondlni dodavatel investice a

vstupt apod.

Naznacené sloZeni feSitelského tymu definuje i okruh problémt, které bude analyza
obsahovat. Jelikoz je tato prace zpracovana na zdklad¢ podkladd a praxe z Obchodnich
tiskaren v Kolin¢, bude naddle orientovdna na financovani investic v podminkéach
fungujiciho podniku. Pfi praci v konkrétnim podnikatelském prostiedi je tfeba si uvédomit
jesté jednu vyznamnou skutecnost, kterd vzdy ovliviiuje obsah a vysledky analyzy.
Inicidtorem nové investice je vZdy bud vyrobni usek (stdvajici zafizeni je kapacitné
nedostatecné, produkce je z hlediska kvality problematicka, stavajici zafizeni je poruchové,

udrzba je ndkladnd, produktivita prace je nizkd) nebo obchodni Usek (stdvajici kapacita
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nepokryva potieby trhu, jak z hlediska mnoZzstvi, tak i termint, kvalita a technickd troven
produkce poskozuje pozici podniku na trhu a omezuje jeho konkurenceschopnost,
z hlediska stdvajicich ndkladl vyroby a stim souvisejici cenové politiky je ohroZena
pozice podniku, stdvajici zafizeni neumoZznuje drZet krok s vyrobkovymi inovacemi na
prislusném segmentu trhu). Vaha hlasu inicidtora investi¢niho projektu vyznamné ovliviiuje
jednani pracovni skupiny a muize i nezddoucim zpusobem piekryt i jiné zdvazné aspekty
(vliv na Zivotni prostfedi, pfeinvestovani podniku, naruSeni Zadouci rovnovédhy vlastnich a
cizich zdroji apod. Proto zvlast€¢ vyznamnd role, nezdvislého arbitra, patii pracovnikiim

finan¢niho dseku.

3.2 Technicko ekonomicka studie proveditelnosti investi¢niho
projektu

Studie proveditelnosti investi¢niho projektu by méla fesit nasledujici oblasti:

e analyzu trhu ve svétovém nebo alesponi evropském méfitku. Analyza v tomto
Sirokém pojeti by méla vyustit v analyzu trhu, na ktery je konkrétné urCena
produkce uvazované investice,

® vyhodnoceni vybérového fizeni na dodavku investice,

® umisténi investice,

e potiebu pracovnich sil,

e zaclenéni nové investice do organizac¢ni struktury,

¢ finan¢ni zhodnoceni projektu,

¢ indikaci potenciondlnich rizik,

e Casovy plan (etapy) realizace. [1]

Vyse uvedeny vycet vymezuje urcity okruhti problému, které by méla studie feSit.
V urcitych pripadech neni tieba nékteré zaleZitosti analyzovat, protoZe konkrétni projekt
toto nevyZaduje. Jde-li napiiklad o rozSiteni vyrobnich kapacit ve stavajici vyrobni
jednotce, neni tieba se zabyvat lokalizaci investice. Jde-li o prostou ndhradu stdvajiciho
zafizeni novou investici, neni tfeba feSit persondlni zajiSténi. Diferencovany piistup
k investicnim projektim je mozné ukdzat na pldnu investicnich projekti Obchodnich

tiskaren v Kolin€ na rok 2005 (Tab. ¢. 8).
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Nékup hlubotiskového zatizeni je velmi vhodnym piipadem pro analyzu piistupu podniku

k finan¢né€, obchodné i technicky naro¢nému investicnimu projektu. Praktické poznatky

budou pouZzity v této praci, i kdyz vétsSinu analyz vhodnosti projektu podnik neprovedl.

Tab. ¢. 8 Investi¢ni plan na rok 2005

nazev projektu predpokladané naklady charakter investice
(tis.)
Kompresor klimatizace 2000 novy (ndhrada za
opotiebeny)
Rekonstrukce a 6000 rekonstrukce a
modernizace offsetového modernizace zafizeni
zafizeni Roland potizeného v roce 1998
Osobni automobil 1200 ndhrada za opotfebené
Octavia — 2 vozy vozy
Elektricky vysokozdviZzny 900 ndhrada benzinového,
vozik do skladu hotovych ktery nevyhovél pfi
vyrobkl kontrole bezpecnosti a
hygieny prace
Hlubotiskové zatizeni 90000 rozSiteni vyrobni kapacity

Zdroj: finan¢ni plan OTK a.s na rok 2005, ¢ast plan investic

3.2.1 Analyza trhu

Nejkriti¢téjSim bodem kazdého investicniho projektu zaméfeného na trzni expanzi
(kvalitativni nebo kvantitativni) je pravé analyza trhu. Impulsem k realizaci takového
projektu jsou obvykle signdly z trhu, které do podniku pfendsi obchodni odd¢€leni. Nelze se
ovSem na takové signdly jednoduSe spolehnout a investici realizovat, protoZe ani samotny
trh ve vétsin¢ piipadii nefunguje jednoduse a je tieba jej detailn¢ poznat. PfedevSim je tfeba
zjistit soucasné pozadavky trhu (zdkaznikli), oCekdvané zmény v potiebach zdkaznikii,
konkuren¢ni vyrobce a jejich vyrobkovou nabidku, pfi¢iny dspéchti a selhani konkurence,

cenovou nabidku konkurence, teritoridlni nasyceni trhu, distribuéni kandly, specifika

jednotlivych trhii z hlediska reklamy a baleni produktu atd. Zdrojem téchto informaci jsou
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jednak poznatky z vlastniho ptisobeni na trhu, informace z médii, vCetné specializovaného

tisku, vefejné publikované statistické udaje, idaje ziskané na zakazku od specializovanych

agentur. [1]

Investi¢ni projekt bude uspésny pouze tehdy, zasahne-li potireby cilového trhu. Stanovit

parametry cilového trhu predstavuje:

stanovit izemni oblasti, kde se poptavka po vyrobcich nachazi,

stanovit specifika jednotlivych oblasti (specifické poZadavky obyvatelstva
z hlediska historického a nédbozenského vyvoje, klimatickych podminek, Zivotni
urovné regionu atd.),

stanovit pozadavky na logistiku (doprava, skladovani),

stanovit poZadavky na balent,

stanovit poZzadavky na predprodejni a poprodejni servis,

analyzovat etické a jiné specifické podminky reklamni kampané. [1]

Na cilovém trhu vytvaii poptavku zdkaznici, ktefi netvoii z hlediska pozadavki jednotnou

masu. Musime proto analyzovat potieby zakaznika:

pro¢ zédkaznik vyrobek kupuje,
jaké jsou pozadavky zdkaznika na technické a estetické parametry vyrobku,
jaka je primeérnd spotieba produktu u jednotlivych zdkaznickych skupin,

¢im je mozné zdkaznika motivovat k dal$im ndkupim. [1]

//////

jsou nejméné dostupné a pokud jsou k dispozici, mohou byt konkurenci zamérné zkreslené.

Zde je tieba se zabyvat:

stavajici konkurenci z hlediska jejtho stavajictho ptisobeni na trhu, ale i budoucich
zamérd,

budouci konkurenci predevSim z hlediska jejtho pfedpoklddaného vstupu na trh
(vstoupi-li na trh dfive ¢i pozd¢€ji nez my),

provést preventivni opatfeni ochranujici nase informace pfed konkurenci,

odhadnout hlavni pfednosti konkurence a stanovit defenzivni, respektive ofenzivni

opatteni k jejich eliminaci. [1]
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Vyrobek musi byt ke koneénému spotiebiteli distribuovan (distribu¢ni kanaly) urcitou
cestou, kterda musi byt pfedevsim rychld, pruzné a ndkladové efektivni. Z tohoto pohledu je
mozné volit distribuci do maloobchodni sité, do velkoobchodu, vlastni sit’ distribu¢nich

skladd, sit’ nezdvislych dealerti, zasilkovy nebo internetovy prode;j. [1]

Zatazeni vyrobku do vyrobkového oboru v SirSim pojeti (napf. vyroba nealkoholickych
ndpoji, vyroba zdbavni elektroniky, vyroba stavebnich hmot pro primyslové
investice/bydleni apod.) umozni stanovit budouci regiondlni nebo globalni vyvoj poptavky
z hlediska zmén v chovani zdkaznik ovliviiovany politickymi, klimatickymi zménami,
zménami ve struktufe zdkaznika z hlediska rasového nebo ndboZenského slozeni, jaké jsou
tendence ve védecko technickém rozvoji oborti dotykajicich se naseho vyrobkového
segmentu. To umoZiuje nejen progndzovat vyvoj poptavky v oboru, ale i pfedpoklddany
vyvoj trzniho podilu a tim v podstaté kalkulovat ndvratnost soucasnych a budoucich
investic. Na druhé stran¢ se mohou objevit i trzni rizika, kterd mohou zdsadnim zpiisobem

ovlivnit efektivnost investi¢niho projektu, ale i stabilitu celého podniku. [1]

Pravé odhad predpoklddanych trzeb, které ptinese pfipravovany investi¢ni projekt, patii
k nejvétsim rizikim. Budouci vynosy ovliviiuje celd fada faktorti, které jsou velmi tézko
predikovatelné a pouze jejich ¢ast mize podnik aktivné ovliviiovat. Typickym piikladem
faktoru, ktery leZi zcela mimo vliv podniku, je politickd situace ve svété, tieba i1
v regionech, které lezi daleko za hranicemi obchodniho z4djmu podniku. Politicka situace
ovliviiuje ceny surovin, ménové kurzy, dopravni ndklady, vysi pojiSténi zbozi, likviditu
pohledavek. Proto je nezbytné zachovat princip opatrnosti pfi odhadech a nejlépe je
postavit piislusné vypocty na tzv. kritické varianté, tj. minimdlnim objemu prodeje, kdy

realizace investice je jeSté rentabilni.

Analyza trhu v OTK a.s.
Pti pfipravé investicniho projektu (pofizeni hlubotiskového zafizeni), vychazeli
v Obchodnich tiskdrnach z nésledujicich poznatkt analyzy trhu:
e Narast poptavky po hlubotiskovém tisku etiket a obald. Hlubotiskova technologie
poskytuje vyrazné vyssi kvalitu tisku, neZ jeji alternativy, kterymi jsou offsetovy

Vv s Vv,

tisk nebo flexotisk. O tuto kvalitnéjsi, ale drazsi technologii projevuji zvySeny
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zdjem firmy, které jsou lidry na ptislusSném segmentu trhu a které také tvoii kliCové
zékazniky Obchodnich tiskéren, ale také predstavuji nejvyznamnéjsi trZzni potencidl.
V dasledku narastu poptavky po této technologii se OTK dostdvaly do situace, kdy
se prodluZzovaly dodaci lhuty. Tato situace byla zvlasté citelnd v obdobi tzv. pitné
sezony, tj. v obdobi kvéten az srpen, kdy se n€kolikandsobné zvySuje poptavka po
napojich a v obdobi zafi - prosinec, kdy firmy zacinaji vyrabét pro vanocni trh.

Z tohoto ditvodu hrozila OTK ztrata prioritnich zdkaznikd. V téchto obdobich se

dodaci lhiaty proti obvyklym prodlouzily o 2 az 3 meésice.

Snaha podniku ¢astecné eliminovat tlak zakaznikt na dodaci lhity fesil podnik tzv.
délenim zakdzek. To znamend, aby uspokojil co nejvice zdkaznikli, vyrdb¢l pouze
nejnutnéjsi, nikoliv objednané zboZzi. Objednavka pro jednoho zdkaznika se tak
vyrdbéla ttikrat, respektive se tiikrat preruSila. Tato praxe, z obchodniho hlediska
pochopitelnd, méla devastujici vliv na rentabilitu zakdzek. N¢&které zakazky se
dostaly i do zdporné rentability (ztréty).

Zvysovaly se i zdsoby rozpracované vyroby, coz vytvarelo tlak na provozni
financovani. Do kritické situace se dostdvaly i moZnosti uskladnéni rozpracované
vyroby na dilnach.

Z analyzy evropského trhu s obalovymi materidly rovnéZ vyplynulo, Ze primérna
spotieba obaltl v evropskych stitech je 70 kg/rok na hlavu, zatimco v CR je to
zhruba polovina.

Z marketingového prizkumu c¢eského, slovenského, polského, madarského a
ruského trhu vyplynul seznam 15 stdvajicich a novych zdkaznikli s potencidlem cca
60 az 100 mil. novych trzeb.

Z pruzkumu potenciondlni konkurence v této polygrafické vyrobé vyplynulo, Ze
sohledem na mimofddn€ vysokou finanéni ndro¢nost a ndrocné pozadavky
na technologické zvlddnuti tohoto tisku je konkurence velmi omezena.
Nevyznamn¢j$i kapacitu predstavuje Chemosvit Svit na Slovensku. Jeho
vyznamnou konkuren¢ni vyhodou je, Ze je i vyrobce plastovych folii, které tvoii
jednu z pouZzivanych vstupnich surovin. Déle jsou to i niZ$i ndklady na pracovni
silu. Kapacitni rezervy u tohoto vyrobce nejsou pravdépodobné vyznamné.
V Polsku existuji vyrobci disponujici volnou kapacitou, nizZ§imi vyrobnimi naklady,
predevSim v oblasti osobnich ndkladi. Konkuren¢ni nevyhodou polskych tiskaren je

ne zcela zvladnutd technologie, kterd se projevuje kolisanim kvality. Tato
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skutecnost vede polské spotiebitele oballi, pfedevSim z oblasti zahrani¢nich
spolecnosti k dovozu obalového materidlu ze zahrani¢i pro své vyrobni kapacity
v Polsku. V Rusku je rlst spotieby potravin a piredev§im ndpojii velmi dynamicky.
Tito vyrobci, véetné podnikl vlastnénych zahrani¢énimi nadndrodnimi spole¢nostmi
vSak zatim preferuji lacin€js$i polygrafické techniky. I tady Ize nejdéle do 5 let
ocekdvat obrat k hlubotisku. Nejméné ptizniva je konkurencni situace v Mad’arsku,
kde jiz existuji pomérn€ rozsahlé hlubotiskové kapacity tiskdren vlastnénych
domdacim 1 zahrani¢nim kapitdlem. Produkce dosahuje Spickové kvality za ceny
srovnatelné s OTK. Marketingovou vyhodou OTK by mohla byt skuteCnost, Ze
feditelstvi jihoafrického konsorcia pivovari pro stiedni a vychodni Evropu je

v Mad’arsku. Usp&$nym dodavatelem etiket pro nékteré eské pivovary pattici do

tohoto konsorcia jsou OTK.

3.2.2 Vyhodnoceni vybérového rizeni na dodavku investice

Je optimélni, aby jeSt¢ pred zacitkem analyzy projektu bylo rozhodnuto ve vybérovém
fizeni o dodavateli investice, at’ se jednd o dodavku stavebnich praci nebo technologie.
Vysledné podminky docilené ve vybérovém fizeni ovliviiuji vstupy do analyz a tim i jeji
vysledky. Prestoze organizace vybérového fizeni miize byt organiza¢né, Casove a nékdy i
finan¢né ndrocnd, je Zadouci tento proces podstoupit. Vybérové fizeni poskytne zadavateli
ptehled o souCasném stavu nabidky urcitého investicniho produktu na trhu a moZnost
vybrat tak nabidku s optimalnimi parametry. Organizovat vybérové fizeni je vhodné i za
situace, kdy zadavatel je jiz pfedem rozhodnut o dodavateli. Vybérové fizeni je totiz

vhodnym prostfedim pro tlak na dodavatele na co nejlepsi dodaci podminky.

Vyhodnoceni vybérového Fizeni na dodavku Hlubotiskového zaiizeni

v OTK a.s.

Obchodni tiskarny oslovily tfi vyrobce hlubotiskového zafizeni a zadaly tyto hlavni
parametry:

1. cena,

2. rychlost tisku v metrech za hodinu,

3. spotieba barev,
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4. dodaci lhuta,

5. dobu zéruky,

6. platebni podminky (vySe platby pied podpisem smlouvy, v okamziku dodani, po
ukonceni montaZe a testovaciho provozu),

7. montéaz, doprava a spotieba testovaciho materidlu v cené dodavky.

Vybrany dodavatel dod4 technologii za 80 mil. K¢ (druha nejlepsi nabidka 87 mil.), dodaci
Ihita 9 mésict (druhd nejlepsi nabidka 10 mésict), platebni podminky — 15 % celkové
castky pied podpisem smlouvy, 65 % po dodéni, zbytek 20 % po UspeSném testovacim
provozu (druhd nejlepsi nabidka). Prvni nejlepsi nabidka nabizela 50 % celkové Castky po
dodani, rozloZenych do tech libovolnych splitek podle rozhodnuti investora a 50 % platby

po ukonceni testovaciho provozu.

Pti vybéru technologie mohou byt posuzovany i dal$i parametry, jako dostupnost servisni
sité, dostupnost a cena materidlil, které mohou byt na zafizeni zpracovavany, mira aplikace
nejnovéjsich technologickych poznatkli pouzitych vyrobcem, vliv na Zivotni prostiedi atd.
U dodavek stavebnich praci se krom¢ zminénych parametrii posuzuje i renomé dodavatele

co se ty¢e dodrzovani termint a kvality dodavek.

3.2.3 Umisténi investicniho projektu

Kromé pozadavkt, aby zvolené tuzemi spliiovalo specifické pozadavky na infrastrukturu,
pracovni sily, Zivotni prostiedi, energetické zdroje, odbytové moznosti a dalsi, vystupuje
v poslednich letech jesté dalSi aspekt, ktery ovliviiuje i financovédni investice a jejich
efektivnost. Existuje systém statni podpory pro investory investujici v ur¢itych regionech,
ve kterém vldda podporuje jejich rozvoj. Investor v téchto pfipadech muze ziskat urcité
danové zvyhodnéni, dotace na rekvalifikaci pracovnikii a dotace na vytvofend pracovni
mista. Dal§im zdrojem mohou byt finance z evropskych fondd, které podporuji rozvoj

urcitych regionti nebo hospodéiskych odvétvi.

Vhodné¢ zvolend lokalizace miZe vyrazn€ ovlivnit investi¢ni ndklady, respektive nidro¢nost

financovani projektu a pozdé&ji i rentabilitu provozu. V tom ohledu investi¢ni néklady
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mohou byt ovlivnény ndroky na vystavbu pfistupovych komunikaci, energetickych siti
(voda, el. energie, plyn, telekomunikace), na likvidaci starych ekologickych zatézi,
ndklady na budouci uklddani odpadi, eliminaci vlivli na Zivotni prostfedi a na ziskani
kvalifikované pracovni sily. VSechny tyto faktory mohou mit pozdé&ji i vliv na provozni

ndklady. [1]

3.2.4 Potieba pracovniki

Zajisténi pracovnikt pro budouci provoz je Casto kritickym mistem uspésSné realizace
projektu. V soucasné dob¢ existuje nedostatek nckterych uzce specializovanych profesi.
Vzhledem k hospodafské expanzi v urCitém regionu je jich akutni nedostatek. Takovym
blizkosti Prahy a enormni potfebou kvalifikovanych pracovnikli japonsko - francouzské
automobilky (TPCA). Nedostatek pracovnikii v TPCA ohrozoval nibéh vyroby
na projektovanou kapacitu a musel byt feSen za cenu vicendkladd ndborem i ze vzdalenych
regionli. Banky jsou si védomy této situace a proto hned vedle odbytového zajisténi nové
produkce kladou diiraz na zajisténi pracovnich sil. Pro investi¢ni projekt je tfeba:

e gspecifikovat pocet pracovniki a jejich profesni strukturu,

¢ analyzovat mzdové pozadavky v daném regionu pro poZadované profese,

e stanovit pravidla ndboru pracovnikli a hmotné a nehmotné néstroje na podporu

naboru,
e zpracovat plany vycviku, respektive rekvalifikace pracovnikii, vcetné finan¢niho

rozpoctu. [1]

Personalni analyza v OTK a.s.

V ptipad€ projektu OTK byla stanovena nésledujici potifeba pracovnikli (Tab. €. 9).
Zajisténi poctu pracovniki pro novy projekt je uvaZzovano pro dvousménny provoz. Pocet
novych pracovnikd neni znacny, protoZze pracovni ¢innosti z oblasti pfedtiskové piipravy
(grafické ndvrhy, technologickd pfiprava) budou zajiStovany stdvajicimi kapacitami.
S ohledem na tradici a soucasny stav polygrafické vyroby vregionu bude potieba

kvalifikovanych pracovnikd zajiSténa ze zdroji tiskaren fungujicich v regionu. Metodou
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ndboru bude inzerce v celostitnim a regiondlnim tisku a na internetovych strankach
persondlnich agentur.
Tab. €. 9 Persondlni zajiSténi provozu Hlubotiskové technologie
pocet pozadovand predpokladana
kvalifikace mzda
Tiskat vyucen v oboru 25000 - 30000
Pomocnik tiskaie vyucen v 15000
jakémkoliv oboru
(bude zaucen)
Materialovy 2 bez pozadavkl 10000 - 12000
manipulant

Zdroj: analyza persondlnitho zajiSténi provozu hlubotiskového zafizeni zpracovand persondlnim a

technickym tdsekem OTK a.s.

3.2.5 Zaclenéni investice do organizacni struktury

V ptipad¢ vystavby nového zdvodu mlze mit organizacni zaclenéni povahu:
e pravnické osoby (napf. s.r.o., akciové spoleCnosti) fizené pravnickou osobou
vlastnika, respektive majoritniho vlastnika,
e vnitropodnikové organizani jednotky (i v pfipadé, Ze je mistné¢ odloucend
od matetského podniku). V tomto piipadé¢ takovd jednotka miZe mit postaveni

provozu , divize , stfediska apod.

V ptipadé€, Ze se jednd o investici do technologie jiz fungujiciho subjektu, je obvyklé
zaclenéni do:

e stdvajiciho vnitropodnikového tutvaru,

e vytvofeni nového vnitropodnikového ttvaru (zvlasté v ptipadé, ze se jednd o zcela

odliSnou vyrobu).

Dtivodt pro konkrétni zaclenéni nové investice miiZze byt velmi mnoho. V zdsad¢ by vzdy

mélo byt zohlednéno hledisko:
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e zabezpeleni optimélniho ftizeni, které by vyluCovalo vyS$s§i poZadavky na pocet
pracovnikil, nejednoznacnost odpovédnosti pracovnikil, celkovou komplikovanost
rozhodovani apod.,

e optimalizace ndkladi souvisejicim s fizenim (eliminace tutvart a funkci, které by

dublovaly jiz existujici, vybaveni informa¢nimi technologiemi apod.). [1]

Zaclenéni investice do organiza¢ni struktury OTK a.s.

V OTK je hlubotiskova technologie zaclenéna do divize 14 — vyroba flexibilnich obali.
Nova investice bude zaclenéna do této vnitropodnikové jednotky. Kromé vyse uvedenych
dé€lnickych profesi si nova vyrobni kapacita nevyzada nové pracovni sily v administrative,

technologii, fizeni vyroby ani obchodu.

3.2.6 Indikace potencionalnich rizik

Uctelem indikace rizik je piijmout pfedem uriti opatfeni, alespon k jejich &astetné
eliminaci, respektive poznat slabd mista projektu, kterd bude tieba vzit v dvahu pfi

rozhodnuti o jeho realizaci.

V souvislosti s ndkupem hlubotiskového zafizeni v OTK byla indikovéana tato rizika:
1. Termin zahdjeni plného provozu (konec roku 2005) mine dva sezénni vrcholy

vyroby oballl (pitnd sezéna a vano¢ni vyroba). Nemusi byt dostatek zakdzek pro

dvousménny provoz.

Opatieni: zajiSténi dostateného poctu zakdzek nabidkou zavddécich cen, cCasové
omezenych nizSich cen pro odbératele.

2. NedodrZeni terminu predani zafizeni do plného provozu ze strany dodavatele
technologie vytvéii riziko pro pracovniky obchodu pii nabizeni nové kapacity

zakazniktim. Riziko nedodrzeni terminu zakdzek na novém zafizeni.

Opatieni: do kontraktu s dodavatelem technologie budou prosazeny sankce za
nedodrZeni terminu piedéni zafizeni.
3. Nakup vstupnich materidlli je pfevazné z dovozu. Jednd se o materidly spojené

se zpracovanim ropy. Riziko oslabeni kurzu koruny, a rast ceny surovin v diisledku

pohybu cen na ropném trhu.

33



s s

Opatieni: nova kapacita vytvaii pro dodavatele materidli piilezitost pro zvysSeni
jejich dodéavek. Prosadit dodatky k smlouvdm, které by rozd¢lily riziko ristu cen
mezi obé obchodni strany.

4. Zvladnuti znamé technologie na novém zafizeni novymi pracovniky. Riziko

nekvalitni vyroby a nedodrZeni terminu zakazek.

Opatieni: zajistit u dodavatele technologie odbornou asistenci jeho pracovniki po

dobu cca 3 mésict od zahdjeni plného provozu.

3.2.7 Casovy plan (etapy) realizace projektu

Ucelem planu je vytvofit ndstroj ke koordinaci a kontrole postupu praci na projektu, ktery
mnohdy trvd n€kolik mésict a podili se na ném desitky lidi mnoha podnikovych ttvarg.
Proto je dulezité aby plan obsahoval stanoveni

e aktivit, které maji vést k zdarné realizaci projektu,

¢ terminy jejich plnéni,

® osoby, které za jednotlivé ukoly zodpovidaji,

e déile miZe plan obsahovat vymezeni zdrojui (finan¢nich a nefinanc¢nich), které jsou

pro urcité ukoly vymezeny, kvantifikaci vystupt, kterych ma byt pii plnéni tkoli

dosaZeno a terminy kontrolnich dnil pro kontrolu celkového postupu projektu. [1]

Casovy plan realizace projektu v OTK a.s.

Zkraceny plan realizace projektu ndkupu hlubotiskového zatizeni obsahoval (Tab. €. 10):
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Tab. &. 10 Casovy plan realizace projektu Hlubotiskové zaiizeni v OTK a.s.

ukol termin odpovédnost
Vyhléaseni vybérového fizeni na dodavku 8/2004 TR
hlubotiskového zatizeni, spalovny a stavebnich
uprav
Vyhodnoceni vybérového fizeni a vybér 9/2004 GR,TR,VR,FR
dodavatelt
Analyza projektu - analyza trhu 10/2004 OR
Analyza projektu - pracovn{ sily 10/2004 PR,TR,VR
Analyza projektu - finan¢ni analyza a analyza 11/2004 FR
rizik
Rozhodnuti o realizaci projektu - vedeni 11/2004 GR
spolecnosti
Projednéni projektu v pfedstavenstvu a.s. 11/2004 GR
Jednani s bankami a leasingovymi 11/2004//01/2005 FR
spolecnostmi o financovani
(zahdjeni/ukonceni)
Uzavieni smluv na dodavky zatizeni a 12/2004 GR,TR
stavebnich praci
Zpracovani projektu na stavebni Upravy 02/2005 TR
Kontrolni dny kazdé pond&li po GR

porad¢ vedeni

Zahdjeni stavebnich tprav 3/2005 TR
Dodavka hlubotisku a spalovny do podniku 08/2005 TR
Ukonéenf stavebnich tiprav 07/2005 TR
Ukonceni montdZe hlubotisku a spalovny 09/2005 TR
Zahéjeni/ukongenf testovaciho provozu 09/2005/10/2005 TR, VR
Piedéni hlubotisku do plného provozu 11/2005 TR,VR

Zdroj: zajisténi ndkupu a zprovoznéni hlubotiskového zafizeni vypracované technickym tsekem OTK

a.s.

35




3.3 Zdroje financovani investi¢nich projektu

V ptedchozich oddilech studie proveditelnosti projektu byly analyzoviny tzce
specializované oblasti, které jsou pro celkové hodnoceni projektu vyznamné. Tykaji se
vécného obsahu podnikatelského projektu. Vystupem téchto analyz je vlastné investicni
rozhodnuti, tj. je-li investovani do konkrétni investice z hlediska urcitych vécnych aspektii
proveditelné. Integrujici a zdroven kliCovou roli studie proveditelnosti zaujima finan¢ni
analyza, protoZe v trznim postaveni soukromé spolecnosti hraji kliC¢ovou roli takové
kategorie jako ndvratnost investice, zhodnoceni kapitdlu, efektivnost (ziskovost) investice

apod. Vystupem finan¢ni analyzy je potom finanéni rozhodnuti, tj. zda-li investovani

urcitého objemu finan¢nich zdroji v urcité struktufe pfinese poZadovany finan¢ni efekt

investorovi nebo vlastnikiim podle zvolenych kriterii.

Finan¢ni analyzu a néasledujici finan¢ni rozhodnuti ovliviiuje celd fada faktort. Na samém
pocatku vSak stoji ureni vysSe zdroji a jejich struktura. VysSe zdrojii vyplyvd z vécné
analyzy projektu a nésledného zpracovani predprojektové, resp. projektové dokumentace
jejiz soucdsti je investicni rozpocet. Rozhodnuti o struktuie zdroji miZe vychéazet
z rozhodnuti podniku, napf. o optimalizaci ndkladii na zajiSténi zdroji nebo
z dlouhodobych zdméri na strukturu vlastnich a cizich zdroji v bilanci nebo portfolio
vétitelll. Velmi Casto o struktufe zdroji rozhoduji stdvajici moznosti tvorby vlastnich

zdrojii nebo limity umoznujici pfistup podniku k cizim zdrojim. [1]

Zdroji financovani investic jsou:
a/ vlastni zdroje
Vlastni zdroje predstavuje zisk po zdanéni, resp. nerozdéleny zisk z minulych let nebo
navySeni zdkladniho kapitélu vlastniky.
b/ cizi zdroje
e Bankovni, resp. nebankovni uvér. Dlouhodoby, vétSinou pravé na financovani
investice nebo kratkodoby na financovani jejtho provozu.
e Leasing — jednd se o specifickou formu ndjmu movitého nebo nemovitého majetku.
e Venture capital (rizikovy kapital).

e Evropské strukturdlni fondy.
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3.3.1 Bankovni uvéry

Financovéani investicniho projektu bankovnim udvérem podléhd velmi ndro¢nému
schvalovacimu procesu na riiznych trovnich bankovni organizace. Banka ma vlastni
metodiku a odborné tymy na vlastni analyzu investi¢niho projektu, je to tzv. risk analyza.
K posouzeni projektu vyzaduje obvykle banka:

e Data z tcetni evidence (icetni vykazy apod.).

e (Odbytové zajisténi produkce.

e Technicko technologickou specifikaci investice.

e Vyhled ve struktufe ucetnich vykazli (rozvaha, vysledovka, vykaz cash flow),

obvykle na obdobi spldceni uvéru.

e Prikazné zajisténi podilli vlastnich zdrojl na financovani (min. 20-30 %).

Zvlastni oblast jedndni o poskytnuti dveéru jsou poZzadavky banky na jeho zajiSténi.
V zésadé banka vyZaduje poskytnuti finan¢nich, respektive nefinan¢nich hodnot ve
vlastnictvi podniku, které budou kryt rizika banky v ptipadé€, Ze by podnik nebyl schopen
plnit splatkovy plan. Ve vétSin€ piipadii se zajisténi dvéru pohybuje na urovni ndsobkl
jistiny dvéru. K ¢astym instrumentliim pouZivanym pro zajiSténi dvéru patii sdm objekt
uvérovani (stavba, stroje) nebo obdobné polozky ve vlastnictvi firmy. Mohou to také byt
cenné papiry, pohleddvky do lhtity splatnosti (jejich thrada musi byt smérovdna na ucet
vedeny u dotené banky). Méné Casto to jsou zdsoby materidlu a hotovych vyrobki.
Kriteriem banky pro akceptaci urcitého aktiva, jako zaruky, je jeho finan¢ni likvidita

v pripad¢ prevzeti bankou.

Délka splatnosti dvéru je vysledkem jedndni mezi bankou a budoucim dluZnikem,
do kterého se promitaji financni moZnosti podniku a poZadavky banky dané jejimi

vnitfnimi pravidly, rizikovosti projektu atd.

Vy3se trokové sazby u dvéru poskytovaného v K& je Pribor (sazba vyhlaSovand CNB a
vyjadiujici cenu pen€z na mezibankovnim trhu v Praze), ktery se navySuje o marZi banky.
Pribor mize byt v ivérové smlouvé jako pevny nebo pohyblivy ménici se v urcitych
periodach, napf. mésic nebo Ctvrtleti. Na vysi marze ma nejveétsi vliv rizikovost projektu a
pozice podniku jako klienta u banky. Pozice podniku u banky je utvdfena dlouhodobou

spolupraci s bankou.
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Poskytnuti dvéru je obvykle podminéno i dal§imi ustanovenimi zakotvenymi v Gvérové
smlouvé, kterymi si banka zajiSt'uje potfebnou informovanost o vyvoji v podniku. Mize to
byt informacni povinnost o persondlnich zmeénach ve vrcholovém managementu,
organizanich zménich, zméndch v zdkladnim kapitdlu, pfijimani dvérd, resp. cizich

zdrojii od jinych subjekta atd.

Uvérovd smlouva upravuje také moZnosti, respektive zdkaz mimofddnych splitek a déle
sankéni ustanoveni pii neplnéni uvérové smlouvy ze strany dluznika. Uklad4 dluznikovi
povinnost pojisténi uvérovaného majetku a vinkulaci pojistného plnéni ve prospéch banky.

Uvérovd smlouva stanovi i povinnosti dluZnika na poskytovani informaci v pribéhu

platnosti uvérového vztahu.

Investice financovand z Uvéru je ve vlastnictvi podniku, jak ve stddiu nedokoncené
investice, tak i dlouhodobého majetku zafazeného do uZivéani. Uroky do doby uvedeni
investice do provozu jsou soucdsti pofizovaci ceny investice. Po jejim uvedeni do provozu
jsou danové uznatelnymi nédklady. Investice je odpisovana v souladu se zdkonem o dani

z ptijmu, poptipadé€ i odpisy ucetnimi.

Soucasti technicko ekonomické analyzy proveditelnosti projektu je stanoveni struktury
zdrojii financovéni a v pfipadé dcasti cizich zdrojl i vybér financujiciho dstavu. Obchodni
tiskarny v Koling oslovily pét bank, kterym byla v poptdvkovém prospektu na financovani
stanovena ndsledujici kriteria. Ve tfech piipadech zaslaly banky nabidku. Ve dvou
piipadech neprojevily banky o financovani zajem. Banka €. 1 a €. 2 se soucasné podili i na
provozniho financovéani. Banka €. 3 je bankou, ktera doposud neni zapojena do financovani

podniku (Tab. ¢. 11).

Byla vybrana Banka €. 1, kterd m4 sice nejvyssi pozadavky na hodnotu zajisténi tvéru, ale
nabizi nejniz§i urok, druhy nejnizs§i poplatek za zpracovani uveérové dokumentace a
moznost mimoiddnych splatek. Banka €. 3 nabizi stejnou vysi ivéru, ma stejny pozadavek
na podil vlastnich zdrojii, nejnizsi poplatek, rovnéZz umoZzinuje mimotadné splatky a ma
nejniz§i ndroky na hodnotu zajisténi uvéru. Jeji pozadavek na podil na provozni
financovani ve vySi poskytnutého investiéniho uvéru nebylo mozné v dané chvili
akceptovat. Banka ¢. 2 méla ve vSech parametrech nejméné vyhodnou nabidku.

Prostfednictvim své leasingové spolecnosti nabidla zpétny leasing nékterého stavajiciho
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zafizeni ve vlastnictvi podniku, ktery by vlastn¢ podniku poskytl pozadované vlastni

zdroje.

Tab. ¢. 11 Vybérové fizeni na financujici banku

Parametr Banka ¢. 1 Banka ¢. 2 Banka ¢. 3
dvéru/banka

Maximadlni vySe dvéru 60000 50000 60000
Pozadavek. na vl. 30000 40000 30000
zdroje

Urok 5% 6,2 % 5.5 %
Doba splatnosti 8 let 8 let 8 let
Poplatek za dvérovou 0,5 % 1% 0.4 %
smlouvu

MozZnost mimof. splatek ano ano ano
Tituly zajisténi dvéru 1/ ptedmét 1/ ptredmét 1/ ptredmét

uvérovani (60

uvérovani (60

uvérovani ( 60

mil.) mil) mil.)
2/ dalsi stroje 2/ ptredmét 2/ dalsi stroje (30
(60 mil.). zpétného mil.)
leasingu (40 3/ Podil na
mil.). provoznim
financovani
Celkova hodnota 120 100 90
zajisténi

Pozn.: ddaje v tis. K¢

Zdroj: Poptavkovy prospekt na financujici banku vydany finanénim odborem OTK a.s.

Specifickou oblast bankovnich sluzeb a vvérd predstavuje Ceskomoravskd ziruéni a
rozvojova banka (CMZRB). Poskytuje tvéry na podporu malych a stiednich podnikatelt a
zaCinajicich podnikatelli. Toto zaméteni ovliviiuje jednak piistup podnikatelskych subjektt

k dvértim, tak i samotnou konstrukci tvéri a jejich zajisténi.

Tyto tuvéry jsou urCeny fyzickym a pravnickym osobdm, nikoliv vSak akciovym

spolecnostem. Nemohou je rovnéZ ziskat subjekty s nevypotfddanymi zdvazky vii¢i statu
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nebo podnikajici mimo tzemi Ceské republiky. CMZRB nabizi nékolik vvérovych

programi k nimz patii:

Uvér START je uréen podnikateltim, kteif vstupuji do podnikdni nebo s del§im odstupem
(alespont 7 let). Uvér je bezdroény, maximdlni vyse 500 tis. K&, resp. 1 mil. K& pro

obchodni spolecnosti s vice spolecniky.

Uvér KREDIT je ur¢en malym podnikatelim s omezenou podnikatelskou historii. V rdmci
tohoto programu jsou nabizeny tii typy uvéra liSicich se maximalni vysi dvéru a dobou
splatnosti. Jednim z Gvéra je i tzv. Gveér podiizeny. To znamend, Ze ivér od CMZRB musi

byt poskytnut soucasné s jinym tvérem nebo leasingem.

Uvér INOVACE umoziiuje malym a stfednim podnikatelim financovat i pomé&mé vetsi

projekty. Uvér je poskytovian s pevnou trokovou sazbou, dobou splatnosti az devét let,
s moznosti odkladu splatek az o Ctyfi roky. Projekty musi byt zaméfeny na zvySovani

technickych a uZzitnych hodnot vyrobki a sluzeb, zavadéni pokrokovych metod fizeni apod.

Program ZARUKA - jeho cilem je usnadnit malym a stfednim podnikéim piistup

k bankovnim dvérim a leasingu. Zaruky jsou poskytovany az na dobu 15 let a az do vyse

80 % tivéru. CMZRB nevyZaduje zajisténi tivéru ve sviij prospéch.

Velmi piiznivym rysem vSech uvérovych programa je velmi vyhodna tdrokova sazba,

kterou by pfedevsim zacinajici podnikatelé neziskali. [9]

3.3.2 Financ¢ni a operativni leasing

Obdobné schvalovaci a kontrolni procesy (risk analyza, vyhled finan¢nich tok na dobu
trvani smlouvy atd.) pfedstavuje schvéleni leasingu. Mezi specifika leasingového vztahu
patii tzv. leasingové navySeni, tj. vlastné marZze leasingové spolecnosti, navic leasingové
spolecnosti rozpousti do leasingovych spléatek i poplatek za tzv. financni sluzby (poplatek
za zpracovani a spravu leasingové smlouvy). Smlouva upravuje nejen pravidelné splatky,

ale stanovi i mimotadnou prvni splatku, resp. akontaci. Tato mimotfddna splatka je obvykle
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pfedmétem jedndni obou stran a pohybuje se v rozmezi 10 azZ 50 % z hodnoty predmétu
leasingu. Smlouva o finan¢nim leasingu také stanovi ziistatkovou cenu leasingu. Tato cena
pfedstavuje v podstaté zlomek ceny predmétu leasingu a piedstavuje ucetné technicky

nastroj odprodeje predmétu leasingu do vlastnictvi podniku.

Investice pofizend na leasing neni po dobu trvani smluvniho vztahu ve vlastnictvi podniku.
Je ve vlastnictvi leasingové spolecnosti. Do ndkladii spole¢nosti vchézeji jednotlivé
splatky, popiipad¢ zlstatkova cena leasingu. S ohledem na to, Ze doba trvani leasingu je
obvykle krat$i nez by byla doba danového odepisovéani, mize byt rozhodovani podniku
o financovani investice vedeno i dailovou optimalizaci. Na druhé strané urok u leasingu je

obvykle vyssi nez u klasického tvéru.

Jinou formou je operativni leasing. Zakladnim rozdilem proti finanénimu leasingu je, Ze se
nijemce nikdy nestdva vlastnikem predmétu leasingu. Po ukonceni smlouvy se predmét
leasingu vraci leasingové spole€nosti. Dal§Sim specifickym rysem je spojeni vySe splatek
s urCitym parametrem vyuZivani predmétu leasingu. Operativni leasing se velmi Casto
vyuziva u aut. Ve smlouvé jsou stanoveny meésicni splatky pfi ur€itém poctu najetych
kilometrii za rok nebo za dobu trvani smlouvy, pokud je pocet kilometrii piekrocen
je stanovena sazba za kazdy, navic ujety kilometr. Obdobny parametr miiZe byt stanoven
napiiklad pro vyuZivani strojniho zatizeni. Urok u operativniho leasingu je niZi, protoze

pfedmét leasingu se vraci pronajimateli. [9]

3.3.3 Strukturalni fondy EU

Clenstvi Ceské republiky v Evropské Unii otevielo nasim podnikiim moZnost uchdzet se
o prostiedky z evropskych strukturdlnich fondt. Tyto fondy maji slouzit ke snizovani
rozdilt v ekonomické a socidlni vyspélosti v jednotlivych regionech EU. Fondy se zamétuji
na plo$né a regiondlni financovani projektd v Clenskych stitech v oblasti zeméd¢lstvi,
socidlnich véci, zaméstnanosti a podnikani. V Ceské republice existuje pét tzv. opera¢nich
programi. Jednim z programt je Operacni program Primysl a podnikani. Ziskani podpory
je velmi administrativn€ narocné a podnik musi splnit celou fadu podminek. Plnéni téchto

podminek je velmi dilezité, protoze jejich neplnéni mize mit za ndsledek vraceni jiz
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vyplacenych prostiedkli nebo zastaveni jejich dalsi vyplaty. Vzhledem k tomu, Ze podnik
musi nejdiive svlij projekt profinancovat z vlastnich nebo cizich zdroji, miiZze takovy
pozadavek ohroZovat financni stabilitu firmy. Programy jsou uréeny malym a stfednim
podnikiim. V tomto smyslu jsou stanoveny parametry v podobé poctu pracovnikili a obratu
firmy, které velikost podniku vymezuji. Tyto programy rovnéZ nejsou uréeny pro
,zachranu® ekonomicky slabych nebo dokonce krachujicich podniki, ale naopak pro
podniky uspé$né, které budou zdrukou splnéni podminek spojenych s poskytnutim
prostiedkii a co je dileZité, budou ekonomicky a socidlné piinosem pro rozvoj svého

regionu. [9]

V ramci tohoto opera¢niho programu existuji tyto specializované programy (Tab. €. 12):

Tab. ¢. 12 Operacni program Primysl a podnikani

opatieni program forma
podpory
Infrastruktura pro primyslovy vyzkum, Prosperita dotace

Vyvoj, inovace

Rozvoj podnikatelské infrastruktury Reality dotace

Infrastruktura pro rozvoj lidskych zdroji v |Skol.sti. dotace

primyslu

Rozvoj informacnich a poradenskych sluzeb Klastry dotace

Zakladdni a rozvoj malych a stfednich Start uveér

podnikt Kredit uveér
Rozvoj dotace

Marketing dotace

Podpora inovaci vyrobkt,technologii a Inovace dot.+uveér
sluzeb
Snizovani energetické ndrocnosti a uspory dotace
obnovitelné energie energie a

obnovitelné

zdroje

Zdroj: vlastni zpracovani podle Finan¢ni privodce pro malé a stfedni podnikatele,

Czechinvest, Praha - 2004
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3.3.4 Rizikovy kapital (Venture capital)

Rizikovy kapitdl nemd povahu bankovniho dvéru, kterym jsou financovany jednotlivé
technologie nebo nemovitosti, ale pfedstavuji vstup nového investora - vlastnika
(spoluvlastnika) do podniku. Za rizikovym kapitdlem stoji vétSinou banky a penzijni fondy.
Hlavnim cilem rizikového kapitidlu (VC) je investovat, tj. zhodnotit investici v horizontu
cca 5 let, prodat podil ve spolecnosti se ziskem a ziskané prostfedky vlozit do jiného
projektu. VC vstupuje do projektt, které spliuji obvykle nasledujici pozadavky:

e ZkuSeny a uspésSny management. Instituce spojené s VC nemohou obvykle zajistit
denni pfitomnost vlastniho manazera, ktery by se podilel na fizeni denniho chodu
podniku.

e Minimadlni ¢astka investovaného kapitalu se pocitd v desitkdch mil. K¢. Naklady na
due diligence, expertizy odbornych firem, pravni asistenci jsou velmi vysoké u malé
i velké firmy. Za téchto podminek by mal4 investice nebyla rentabilni.

e Pozaduji vysoké zhodnoceni vlozeného kapitdlu s ohledem na rizikovost téchto
projektii (obvykle 20 % a vice).

¢ Investuji do odvétvi technologicky naro¢nych s velkym potencidlem trzniho rastu.

Takovd odvétvi mohou zajistit vysoké zhodnoceni kapitalu. [9]

3.3.5 Struktura zdroji financovani

Protoze cena pen€z z ruznych zdroju je rizné drahd, ma zvolend struktura zdroji vliv na
efektivnost projektu. Naptiklad v literatufe z 90. let je uvadéno, Ze vlastni zdroje jsou
draZsi neZ cizi a rast podilu vlastnich zdroji sniZuje efektivnost. [1] Tento ndzor vychdzi
z toho, Ze vlastni zdroje investorti pochédzeji ze zdanéného zisku nebo jesté hilife ze zpétné
investovanych dividend z rozd¢€leni zisku, které byly zdanény podruhé, zatimco uroky
z uveru nebo leasingové splatky jsou danové uznatelnymi néklady a snizuji zdklad dané a
pusobi jako ,,danovy §tit” [2]. Legislativni zmény pfinesly do této oblasti nové podminky,
které silu ptsobeni danového Stitu snizuji. Mira zdanéni pravnickych osob se vyrazné
snizila a dividendy za splnéni ur¢itych podminek nepodléhaji zdanéni. At jsou volné zdroje
investora vloZeny do konkrétniho projektu nebo pouze leZi na béZném uctu nebo byly

investovany na finanénim trhu (terminované vklady, dluhopisy, akcie, pené€zni fondy

43



apod.), vzdy pusobi fakt, ze prosly zdanénim zisku nebo kapitdlovych vynost. Proto je
objektivnéjs$i hodnotit cenu finan¢nich zdroju tak, jak budou ptlisobit v pribé¢hu realizace

investice a po dobu jeji Zivotnosti.

Zcela redlnou podobu ma potenciondlni riziko rastu podilu ciziho kapitdlu na finan¢ni
stabilitu projektu, respektive investora. Splatky tvéru, troka a leasingovych splatek jsou
zakotveny v prisluSnych smlouvach pod velmi silnymi sankcemi a zaji§t€énim vlastnim
majetkem. Ve vyhledu penéZnich tokl, ktery musi byt zpracovdn minimédlné na dobu
splaceni cizich zdroji, musi byt tyto vydaje zahrnuty. Jakékoliv negativni odchyleni
skutecného vyvoje (zména odbytovych moznosti, zména cen vstupnich surovin, kursové
vlivy apod.) mohou ohrozit ¢innost nové investice, ale investora. Neschopnost investora
dostat zavazkiim vici finanéni instituci velmi ¢asto kon¢i vyhldSenim konkurzu a ndsledné

likvidaci podniku. I z tohoto diivodu je kvalita finan¢ni analyzy projektu velmi dualezita.

Sledovéni optimdlni struktury, tzv. finan¢niho zdravi firmy, je povinnosti managementu,
ale i predmétem sledovani financujicich instituci. Sledovani optimdlni struktury zdroji a

finan¢ni likvidity je vlastné rozborem rozvahy podniku.

Podle metodiky Komer¢ni banky je struktura zdroji, likvidita a efektivnost Obchodnich

tiskaren a.s. v Kolin¢ sledovana soustavou ukazatelii (Tab. ¢. 13).

Na modelu ,finan¢niho zdravi®“ podniku Komercéni banky je demonstrovan stav v roce
financovanim projektu z vlastnich zdroji a ¢aste€né z tvéru (skutecnost 2005) a v roce
2006, kdy dochdzi khlavnimu d{erpani dvéru a  zahdjeni provozu  projektu
technologického zafizeni ,,Hlubotisk* o rozpoctovych ndkladech 90 mil. K¢. Rozpoctové
ndklady byly financoviny z dlouhodobého bankovniho dvéru 60 mil. K¢ a 30 mil. K¢
z vlastnich zdroja. Striktni poZadavek banky na minimdlné 30% podil vlastnich zdroju
vyvolal potiebu zvySeni kratkodobého provozniho tvéru, aby nebylo naruSeno provozni
financovani. Banka navySila provozni uvér o 20 mil. K¢ stim, Ze bude zajiStén
pohleddvkami generovanymi novou produkci. Pro posuzovani vlivu struktury zdrojt
financovani na celkovou efektivnost ekonomiky investora, ale i efektivnost projektu, jak
bude analyzovdna ddle, je tfeba zdiraznit vyznamnou skutecnost, kterou je tfeba vzit
v Uvahu pfi interpretaci vystupd analyzy. Z celkovych ndkladl na projekt ,,Hlubotisk* K¢

90 mil. bylo vynaloZeno 60 mil. na hlubotiskové zafizeni, které bude generovat vlastni
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obrat a zisk, didle 20 mil. K¢ na spalovnu (ekologické zafizeni spalujici exhalace
z tiskafskych barev) a 10 mil. na stavebni dpravy. Z toho vyplyva, ze 1/3 investi¢niho
rozpoctu byla vynaloZena na neproduktivni investi¢ni ndklady. Ve vyhledu 2006, kde je
implementovano plné profinancovédni z Gvéru a zafazeni investice do provozu, dochazi
k mirnému zhorSeni vSech ukazatel zadluzenosti a likvidity, efektivnosti trzeb a ke
zlepSeni ukazatelu aktivity a pracovniho kapitdlu. Pravé vysoky investi¢ni rozpocet, vysoky
podil neproduktivnich investi¢nich ndkladi a vysoky podil bankovniho tvéru jsou faktory,

které zhorSuji ukazatele ve srovnani s kriterii Komer¢ni banky.
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Tab. ¢. 13 Ukazatele struktury zdroji, likvidity a efektivnosti

ukazatel skuteénost
k 31.12.2005
(vyhled 2006)

zadluZenost

celkové zadluzeni<=70 % 55,38 %

(R 085+R 118)/R067 (57,24)

finan¢ni zadluzeni<=65 % 74.90 %

(R114+R097)/R068 (83.75)

likvidita

celkova likvidita<=105 % 98,96 %

(R0O02+R031+R064-R039)/(R102+R116- (101,53)

R117+R119)

béznd likvidita>=110 % 101,12 %

R0O31/(R102+R116+R117+R118) (103.53)

rychla likvidita>= 70 % 62.28 %

(r031-R032) /(R102+R116+R117+R118) (63.94)

aktivita

doba obratu pohleddvek<105 dni

111,60 dni

(R0O39+R048)//VO1+V0S5)*pocet dni v obdobi (102,69)
doba obratu zasob <75 dni 69,16 %
R032/(VO1+VO05)*pocet dni v obdobi (64,54)
efektivnost

urokové kryti>2 1,42 %
(V52+V49+V53-V54)/V43 (1.,67)
rentabilita trzeb>1,5 % 3,00 %
V30/(VO1+VO05) (2,72)
pracovni kapitdl >25 000 tis.K¢ 25557
(R31+R63)-(R102+r116+R118) (40537)

Zdroj: prehled ukazatelt - mési¢ni hodnoceni OTK Kolin Komeréni bankou. Vypocet za

uvedend obdobi je vlastni.

Pozndmka:1) podtrZené hodnoty - ukazatel neni plnén
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2) hodnoty v zdvorce - vyhled na r. 2006, tj. 1. rok provozu technologické
investice. Protoze v dobé zpracovani této prace nebyl ukoncen audit dcetni zavérky,

podnik neuvolnil data za toto obdobi.

3.4 Nastroje analyzy ekonomické efektivnosti projektu

Kli¢ovou indikaci pro kone¢né rozhodnuti, zda-1i investic¢ni projekt realizovat nebo v jaké
varianté, je propocet n€kterych ukazatel ekonomické efektivnosti. Ty ukazuji, vZdy
s omezenou vypovidaci schopnosti, jaky ekonomicky ptinos l1ze od nové investice ocekdvat

a v pripadé ucasti ciziho kapitdlu indikuji schopnost zajistit thradu zavazkl vici vétitelam.

Nejcastéji pouzivanymi kriterii ekonomické efektivnosti investi¢nich projekti je:
e rentabilita kapitélu,
e doba navratnosti,
e ukazatelé zaloZeni na diskontovani:
- ¢ista souc¢asna hodnota,
- vnitini vynosové procento,

- index rentability.

Vychozi datovou zdkladnu pro vypocet vyse uvedenych kriterii tvofi vysledovka projektu
(ptiloha €. 2) a tabulka cash flow (pfiloha ¢. 3). Pii zpracovani tdaji vloZenych do téchto

tabulek byla pouZita nasledujici vychodiska:
1/ Celkové investi¢ni ndklady €ini 90 mil K¢&.
2/ Doba Zzivotnosti projektu (technologie) 12 let. Nejednd se o Zivotnost z hlediska

zattidéni technologie pro tucely danového odepisovéni, ale o pfedpoklddanou redlnou

Zivotnost. Z toho také vychdazel vypocet ucetnich odpist.

P

3/ Splatnost dvéru je 8 let, pfi mesiCnich splatkach a droku 5 %.
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4/ Na zaklad¢ marketingového prizkumu jsou pro prvni rok stanoveny trzby ve vysi
100 mil. K¢. V ndsledujicich c¢tyfech letech jsou meziroéné navySovany o 5 %.
V nasledujicich letech nejsou jiZ navySovény, s ohledem na pfili§ vzdéleny horizont

pro redlny odhad.

5/ Spotteba ptimého materidlu a energie je stanovena ve vysi 60 % z trzeb na zédklad¢

ovétenych kalkulaci pro druh produkce produkovany na uvedeném zatizeni.

6/ Mzdy jsou kalkulovany na zdklad¢ poctu pracovnikli a jejich mezd uvedenych

v persondlni analyze projektu.

7/ Ostatni naklady a aplikace podnikové spravni rezZie je propoctena podle vyhlasenych

reZijnich sazeb.

8/ Dan z piijmu pravnickych osob je pocitdna po celé obdobi sazbou platnou pro rok

2007, tj. 24 %.
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3.4.1 Rentabilita kapitalu

Ukazatel rentability dava do relace primérny ro¢ni zisk po zdanéni generovany po dobu

Zivotnosti projektu k vloZzenému kapitalu. Vypocet vychdzi ze vzorce:

RK = x 100 M’
VK
kde RK ... rentabilita kapitélu, Z ... primérny zisk po zdanéni, VK ... velikost kapitdlu

V ptipadé¢ OTK dosadime za zisk hodnotu 9,25 (mil.), velikost kapitdlu je v hodnoté 90
(mil.) DosaZend rentabilita investi¢niho projektu je 10,27 %. Vyhodnoceni rentability
spo¢ivd v jejim porovnani s vynosnosti kapitdlu investovaného do nékterych financ¢nich
instrumentil. Napftiklad nejvynosnéjsi fond Komer¢ni banky IKS Balancovany dosahl podle
lednové statistiky v roce 2007 vynosu za poslednich 12 mésicl 7,29 % nebo nejlépe
uroCeny terminovany vklad Komercni banky na 5 let mé tdrok 2,8 %. Je moZzné ucinit
zaver, Ze rentabilita investice je velmi dobrd, protoZe pfesahuje zhodnoceni s porovnavanou
finan¢ni investici. Rozdil v rentabilité projektu a financni investice je potom tzv. rizikovou
prémii, dodatecnou odmeénou, za riziko souvisejici s realizaci podnikatelského projektu. Pro
objektivnéj$i hodnoceni vykonnosti podniku se velmi Casto pouziva ukazatel EBIT
(Earnings before tax and interest), tj. ucetni zisk pfed zdanénim ocistény od dané z piijmi a
salda placenych a piijatych ttokli. Tento pfistup je mozny pouZit i v piipadé tohoto

investi¢niho projektu. Potom bude rentabilita projektu 14 %.

Vyhodou ukazatele rentability je snadnost a rychlost vypoctu a srozumitelnd interpretace.
Miize dobie slouzit v piipadech, kdy investor poZaduje rychlou informaci nebo pro
naro¢néjsi analyzy chybi podrobnéjsi tidaje o projektu. Kritici tohoto ukazatele ukazuji na
ptiliSnou zdvislost vstupnich dat na ucetnich a danovych pifedpisech, takZe predevSim

v pfipad€ mezindrodniho srovndni neni tento ukazatel pouzitelny. [1]

"FOTR, J. Podnikatelsky pldn a investicni rozhodovdni, 1 vyd. Praha: Grada Publishing s.r.o., 1995, str.86.
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3.4.2 Doba uhrady

Ukazatel demonstruje, za jak dlouho budou pokryty investi¢éni ndklady projektu Cistymi
vynosy. Cisté vynosy jsou v odborné literatufe definovany jako soudet zisku po zdanéni,
odpist a v piipade podilu cizich zdroji na financovéni, troki. [1] Vypocet ukazatele doby

thrady v OTK je v nésledujici tabulce (Tab. ¢ 14).

Tab. ¢. 14 Ptehled thrady investi¢nich ndkladii projektu Hlubotiskové zatizeni — Obchodni

tiskarny Kolin a.s.

rok investi¢ni Cisté vynosy bilance thrady
vystavby/provozu naklad

1. rok vystavby -90 0 -90

1. rok provozu 16,3 -73,7

2. rok provozu 18,1 -55,6

3. rok provozu 18,9 -36,7

4. rok provozu 17,2 -19,5

5. rok provozu 17,5 -2

6. rok provozu 17,4 15,4

Pozn.: Cisté vynosy jsou nediskontované
Zdroj: vlastni zpracovdni podle: FOTR, J. Podnikatelsky pldn a investicni rozhodovdni. 1. vyd. Praha:
Grada Publishing s.r.o0., 1995, str. 90.

Pro objektivnéjsi zhodnoceni doby thrady je vhodné porovndvat dosazenou dobu uhrady
u konkrétniho projektu se srovnatelnymi projekty nebo pokud jsou pro urCitd odvétvi
stanoveny normované hodnoty. [1] V nasem piipadé¢ budou ndklady uhrazeny za necelych
6 let, tj. za polovinu doby Zivotnosti projektu. V takovém piipadé je mozné hodnotit

projekt pozitivné.

Prednosti tohoto ukazatele jsou obdobné jako u ukazatele rentability (snadnost vypoctu a
srozumitelnost). K nedostatkim patii to, Ze nerespektuje rizny pribéh vynosli po dobé
uhrady, které jiz vypocet nemohou ovlivnit. Déle nezohlednuje odliSnou ¢asovou hodnotu
penéz vynaloZzenych na projekt, resp. z projektu ziskanych. Proto je tento ukazatel
doporucovéan pouze jako dopliiujici ukazatel pro projekty s kratkou Zivotnosti a rizikové

projekty, kde potenciondlni riziko spo€ivd ve zméné podminek lezicich mimo podnik
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(radikdlni zména technologie, trhu apod.). VySe uvedeny nedostatek  spocivajici
v nerespektovani casové hodnoty penéz je mozné odstranit pouZzitim diskontovanych
investi¢nich ndkladi a diskontovanych ¢istych penéZznich tokl. [1] Pro investici v OTK je
prehled uhrady diskontovanych investi¢nich ndkladii zobrazen v ndsledujici tabulce

(Tab. ¢. 15).

Tab. ¢. 15 Prehled dhrady diskontovanych investi¢nich ndkladd projektu Hlubotiskové

zatizeni — Obchodni tiskarny Kolin a.s

rok diskontované | diskontované bilance thrady
vystavby/provozu investi¢ni Cisté vynosy

naklady
1. rok vystavby -87,3 0 -87,3
1. rok provozu 12,6 -74,7
2. rok provozu 14,3 -60,4
3. rok provozu 14,9 -45,5
4. rok provozu 13,2 -32.3
5. rok provozu 13,4 -18,9
6. rok provozu 13,2 -5,7
7. rok provozu 13,1 7.4

Pozn.: €. vynosy jsou nediskontované
Zdroj: vlastni zpracovéni podle: FOTR, J. Podnikatelsky pldn a investicni rozhodovdni. 1. vyd. Praha: Grada
Publishing s.r.o., 1995, str. 90.

Z vySe uvedené tabulky je zfejmé, Ze pii pouziti diskontovanych hodnot se doba uhrady

prodlouZila o jeden rok.

3.4.3 Ukazatele zalozené na (diskontovani) zohlednéni ¢asové hodnoty
penéz

e zirejmé, Ze tyté? cdstky penéz vynaloZené, resp. ziskané v ruznych casovych obdobich

vvvvvv

pred pozdéjsim ziskdnim vzhledem k moZnostem jejiho investovdni, a naopak v pripadé

vydajit bude casovd vyhodnost opacnd. Technika diskontovdni tedy slouZi k prepoctu toki

51



hotovosti (prijmii a vydaju) realizovanych v odlisnych casovych obdobich na jejich
soucasnou hodnotu k témuZ casovému okamZiku (dnesku) a respektuje tedy odlisnou

. 2
casovou hodnotu penez.

Pro vypocet ukazatelli zalozenych na diskontovéni je nezbytné sestavit:
e vysledovku projektu,
¢ na zdkladé vysledovky projektu zpracovat vykaz nediskontovanych penéznich tokii
na dobu Zivotnosti projektu,

e stanovit diskontni sazbu a prepocitat ji na redlnou hodnotu.

1) Cista soucasna hodnota

Vysledovka projektu (pfiloha €. 2) a tabulka cash flow (pfiloha €. 3) jsou zpracovany na
dobu Zivotnosti projektu Hlubotiskové zafizeni. Vypocty vychazeji z provozu obdobného
hlubotiskového zafizeni, které je v podniku v provozu od roku 1997 doposud a je rovnéz
redlny predpoklad, Ze nové zafizeni bude mit také ekonomickou Zivotnost 12 let, tj. do
roku 2017. Diskontni sazba byla stanovena ve vySi 5 %, kterou majoritni akcionar
poZaduje jako minimdlni pro zhodnoceni kapitélu, ktery investoval do ndkupu 90 % akcii

Obchodnich tiskdren v Kolin€. Tato sazba vSak pfedstavuje nomindlni diskontni

sazbu. ProtoZe vysledovka a tabulka penéZnich toka jsou za celé obdobi sestaveny
v cenové trovni platné v dobé zpracovani vypoctl, tj. ve stdlych cendch, musi byt
nomindlni sazba pfepoctena na redlnou diskontni sazbu, kterd bude respektovat primérnou
miru inflace za dobu Zivotnosti projektu. V tomto piipadé byla primérnd mira inflace
odhadnuta na 2 %. Pokud dosadime nomindlni diskontni sazbu a primérnou inflaci do

vzorce, ziskame tvar:
I - [{ (1+0,05) / (1 + 0,02) } - 1] x 100 (2)3

Redlnd hodnota diskontni sazby (zaokrouhlend) je 3 %. Diskontni faktory jsou uvedeny

v priloze €. 3 a byly vypocteny podle vzorce:

> FOTR, J. Podnikatelsky pldn a investicni rozhodovdni. 1. vyd. Praha: Grada Publishing s.r.o., 1995, str. 80.
> FOTR, J. Podnikatelsky pldn a investicni rozhodovdni. 1. vyd. Praha: Grada Publishing s.r.o., 1995, str. 95.
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rok vystavby 1/ 1,03' = 0,97 3)*

1. rok provozu 1/ 1,032 = 0,94
az

12. rok provozu 1/ 1,0313 = 0,68

Diskontovanim cistych penéznich toki pomoci diskontnich faktorti (pfiloha ¢. 3) jsou tyto
toky prevedeny na soucasnou hodnotu, v tomto piipadé k datu (roku) pofizeni investice.
Soucasnd hodnota nemusi byt kalkulovana k datu pofizeni investice. MiiZe byt kalkulovdna
k prvnimu roku provozu investice. Potom se investicni ndklady v roce vynaloZeni
nediskontuji, ale aktualizuji pomoci slozitého droceni. Soucasnd hodnota investi¢nich

ndkladt je potom vys$si neZ nomindlni. [1]

V nasem piipadé, kumulované ¢isté diskontované toky vykazuji kladnou hodnotu 90 mil.
K¢&. To znamend, Ze soucasnd Cistd hodnota pifijmi pievySuje souc¢asnou hodnotu vydaju
o tuto &astku. Ukazuje se, Ze n4s projekt je i z pohledu tohoto kriteria efektivni. Cistd

diskontovand hodnota piedstavuje pfirustek hodnoty firmy, kterého bylo dosazeno za dobu

7ivotnosti investice. Naopak pfipadna zaporna kumulovana hodnota ¢ist€ hodnoty sniZuje

hodnotu firmy. Z toho vyplyva, ze kazdy projekt s kladnou hodnotou je efektivni a mél by

byt realizovan. U projekti se zdpornou hodnotou by mél byt zavér opacny. [1]

2)Vniti'ni vynosové procento

Vnitini vynosové procento je mozné vylozit jako rentabilitu (vynosnost investi¢niho
projektu za obdobi jeho ekonomické Zivotnosti. ,, Vnitrni vynosové procento ndm vikd,
na jak vysoko ziirocenou vkladni knizku bychom museli uloZit penize, které hodldme
vynaloZit na realizaci projektu, abychom si kaZdy rok mohli vybirat obnosy shodné
s budoucimi prijmy projektu.5 Ciselné je vnitini vynosové procento rovno takové diskontni

A P N . 6
sazbé, pri které je Cistd soucasnd hodnota projektu rovna nule.

* FOTR, J. Podnikatelsky pldn a investicni rozhodovdni. 1. vyd. Praha: Grada Publishing s.r.o., 1995, str. 92.
FOTR, J. Podnikatelsky pldn a investicni rozhodovdni. 1. vyd. Praha: Grada Publishing s.r.0., 1995, str. 98.
®FOTR, J. Podnikatelsky pldn a investicni rozhodovdni. 1. vyd. Praha: Grada Publishing s.r.0., 1995, str. 99.

53



Pfi absenci softwarové podpory je mozné procento zjistit postupnou aproximaci diskontni

sazby az se kumulované Cisté cash flow piibliZi nule.

Zjisténé vnitini vynosové procento Cini 15 %, je tedy vys$i neZ diskontni sazba a je

proto mozné povazovat projekt za vynosny.

Ptednosti tohoto ukazatele je, Ze neni nezbytné znét pfesné diskontni sazbu. Odbornym
odhadem je mozné urcit, zda-li vypoctené procento se pohybuje nad nebo pod hranici
diskontnich sazeb odpovidajicich oboru, ve kterém se investice naléza. Vnitini vynosové
procento neni moZné pouZzit, jestlize Cisté toky meéni v pribéhu Zivotnosti projektu

znaménko vice neZ jednou. [1]
3) Index rentability diskontovanych vynosii a investi¢nich nakladua
Index rentability je urCitou modifikaci ukazatele rentability (viz 3.4.1). Misto zisku

po zdanéni jsou pouZzity diskontované Cisté vynosy a misto investi¢nich naklada (kapitdlu)

jsou pouzity diskontované investi¢ni néklady.

IR = - (3)’
DIN

kde DCV ... diskontované &isté vynosy, DIN ... diskontované investi¢ni naklady

Pozn.: diskontované Cisté vynosy byly vypocteny jako soucet diskontovanych inv. ndkladu

(87,3 mil.) a kumulované Cisté soucasné hodnoty projektu (90 mil.).

Diskontované cisté vynosy jsou v piipadé OTK 177,3 mil., diskontované investi¢ni
ndklady jsou 90 mil. Hodnota indexu rentability je tedy 1,97. Pokud je index rentability

vyss§i nez 1 nebo roven 1, mél by byt projekt akceptovéan jako vynosny. V tomto piipad¢ je

"FOTR, J. Podnikatelsky pldn a investicni rozhodovdni. 1. vyd. Praha: Grada Publishing s.r.0., 1995, str. 103.
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totiz Cistd soucasnd hodnota projektu vyssi neZ nula nebo rovna nule a to je v piipadé, ze

diskontované Cisté vynosy se rovnaji diskontovanym investi¢nim ndkladtm. [1]

3.4.4 Bod zvratu - identifikace mezni hranice rentability projektu

Ptipravé investicniho projektu ,,Hlubotiskové zafizeni,, byla v Obchodnich tiskarnach
Kolin vénovdna znacnd pozornost. Lze konstatovat, ze byly analyzovany vSechny
vyznamné aspekty, které by mohly ovlivnit UspéSnost projektu. Ke zhodnoceni
ekonomické efektivnosti projektu bylo pouZito nékolik ukazateld, které jednoznacné
ukazaly na jeho ekonomickou efektivnost. Kazdd ¢ast analyzy projektu (viz ¢ast 3.2)
se vSak musi opirat o urCit¢é odhady vyvoje trhu, cen vstupnich surovin, mezd,
potenciondlnich rizik apod. Proto je velmi dileZzité urcit hranici, bod zvratu (break even

point), za niZ se investice stdvd neefektivni. ZjiSténi bodu zvratu je mozZné ukazat na

vypoctu ukazatell rentability kapitdlu (viz 3.4.1) a doby thrady (viz 3.4.2).

a) Rentabilita kapitdlu — bod zvratu

Bod zvratu ur¢ime podle ndsledujiciho vztahu:

VK x RK
Zisk = - (4)

100
Investicni ndklady projektu jsou 90 mil. K& Akciondi pozaduje minimélni rentabilitu
kapitdlu 5 %. Pro dosazeni minimdlni rentability pozadované akciondfem musi investice
generovat zisk minimalné€ ve vysi 4,5 mil. K¢ ro¢né.

b) Doba thrady — bod zvratu

Doba piredpokldadané Zivotnosti zafizeni je 12 let. Aby byly uhrazeny investi¢ni ndklady
ve vyS$i 90 mil. K¢ v dobé Zivotnosti zafizeni z vytvoreného zisku, musi byt miniméalni vyse
zisku na drovni 7,5 mil. K¢ (90 mil/12 let). Podle vysledovky projektu (pfiloha €. 2) nachazi
se tato ziskovost ve vykonnosti zafizeni v rozmezi let 2006-2007, pii trzbach 100 az 110

mil. K¢.

$Vzorec odvozen ze vzorce: RK = Z/VK x 100, FOTR, J. Podnikatelsky plan a investi¢ni rozhodovan.
1. vyd. Misto vydani: Grada Publishing s.r.o. 1995, str. 86.
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Bod zvratu v pfipad¢ rentability kapitdlu lezZi na trovni zisku 4,5 mil. K¢, v pfipadé¢ doby
uhrady 7,5 mil K¢. Je ziejmé, aby byl naplnén smysl bodu zvratu u obou kriterii musi

podnik akceptovat vys$si hodnotu zisku, tj. 7,5 mil. K¢.

Obchodni tiskarny Kolin a.s. vypocet bodu zvratu neprovedly. Pii posuzovani efektivnosti

projektu tak ztratily dtleZitou informaci, v jakych mezich se pohybuje efektivnost projektu.
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4. Financovani obézného majetku

Obézny majetek je vedle dlouhodobého majetku druhou, nikoliv co do vyznamu, soucasti
majetku podniku. Vyskytuje se ve vSech podnicich, bez ohledu na pfedmét jejich €innosti.
Predmét Cinnosti vSak vyznamné ovliviiuje jeho velikost a strukturu. Strukturu obézného
majetku tvofi:
1. Zasoby, v tom:
e material,
* nedokoncend vyroba,
¢ hotové vyrobky,
e 7boZi.
2. Pohleddvky:
e dlouhodobé (doba splatnosti je delSi neZ jeden rok),
e kratkodobé ( doba splatnosti je krat$i nez jeden rok).
3. Kratkodoby finan¢ni majetek.

Kromé¢ tohoto vymezeni ucetné - vécného, mulZeme nalézt i vymezeni danove - pravni.
JelikoZ zatazeni majetku do dlouhodobého nebo obézného ma zasadni vyznam z hlediska
vlivu na vysi zdkladu dané z pfijmu, vymezuje pifisluSny zédkon o dani z pfijmu 1 ob&Zny
majetek. Zakon o dani z pfijmu stanovi, Ze dlouhodobym hmotnym majetkem jsou
predméty se samostatnym technicko ekonomickym uréenim, vstupni cenou vyssi nez 40 tis.
K¢ (dlouhodoby nehmotny majetek - vstupni cena vyssi nez 60 tis. K¢&) a dobou provozné
technické funkce delSi nez jeden rok. Tim je 1 nepfimo vymezen ob&Zny majetek: vstupni
cena niz$i nez 40 tis. K¢ a dobou pouziti kratsi nez jeden rok. [11] Kriterium Casu pro
vymezeni obézného majetku muize byt v urCitych piipadech problematické. Jednd se
napiiklad o takové pifipady, kdy u urcitych polozek zdsob materidlu na sklad¢ se doba
pouziti prodlouzi na vice nez 1 rok. V disledku zmény podminek ve vyrobé nebo
v poptdvce po hotovych vyrobcich se doba pouZitelnosti mize prodlouzit za uvedenou
hranici. V nékterych piipadech mtze prekroceni kriteria Casu vyplyvat z charakteru vyroby.
Typickym piipadem je produkce velkych investi¢nich celkii, kdy v disledku vyrobniho

cyklu delsiho nez 1 rok, nemusi zdsoby nedokoncené vyroby spliiovat kriterium asu.
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O charakteristickém rysu tohoto majetku nejlépe vypovida jeho samotny ndzev, tj. obézny
majetek. Pro majetek spadajici do této kategorie je typické, Ze prechdzi v podniku z jedné
formy do druhé, tj. Ze obihd. Ob¢h jednotlivych soucdsti obéZzného majetku mulzeme

schematicky zndzornit:

Obr. ¢. 1 Obe¢h obézného majetku
Penize — p  Material na skladé — » Nedokon¢ena vyroba

‘ l

Hotové vyrobky

Pohledavky
<

Zdroj : vlastni zpracovani

Bez ohledu na to, v jaké fazi obéhu se jednotlivé soucdsti obéznych prostredkil nachazeji,
plni obézny majetek tyto funkce:

1. Interni funkce — zabezpeceni tspésného, bezporuchového chodu podniku. Nachazeji-li se
jednotlivé slozky obézného majetku v odpovidavajici struktufe a objemu, probiha cyklus
vyroby i doddvek odbératelim bez nezddoucich vykyvil nebo pieruseni.

2. Likvidni funkce — kratkodoby financni majetek zajistuje, Ze podnik je schopen dostat

svym zavazklim vici dodavatelim materidlu a sluZeb. Podporuje tim i funkci interni, tj.
bezporuchové zajisténi chodu podniku zdsobami a sluzbami.

3. Funkce rezervni — rezervni funkce spocivd ve schopnosti vykryvat ur€it€é mimotadné

vykyvy v chodu podniku. Napiiklad dostate¢nd hotovost na béZném uctu umozni zajistit
mimofadnou doddvku materidlu pro pokryti vyssiho pozadavku trhu. Na druhou stranu
prilis vysokd hotovost muze plisobit jako neefektivni sloZka obézného majetku.

4. Zarucni funkce — Jednotlivé sloZky obéZnych prostifedkll jsou instrumentem pro zajisténi

uveért. Obvykle jsou to pohledavky, méné Casto zadsoby materidlu nebo hotovych vyrobki.

5. Vnéjsi funkce — jednotlivé ¢asti obézného majetku predstavuji i vazby podniku s okolim
(dodavateli, odbérateli, bankami). [3]

Podrobné obsahové vymezeni obéZného majetku upravuje Hlava II. Vyhlasky 500/2002

Sb., kterd provadi n€kterd ustanoveni zdkona o ucetnictvi. Zdkladni postupy tctovéani jsou
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potom uvedeny v Ceskych tucetnich standardech ¢. 015 — Zisoby, 016 — Kratkodoby

finan¢ni majetek a kratkodobé bankovni ivéry a 017 — Zictovaci vztahy.

4.1 Potfeba obézneho majetku a jeho financovani

S pottebou obézného majetku souvisi i pozadavek na jeho financovdni. Obézny majetek
nepfedstavuje jednolitou kategorii, ale naopak soubor soucésti, které sami o sob¢
specifickym zpisobem ovliviiuji potfebu zdrojii na jejich financovani a vyZaduji specificky
piistup k jejich fizeni. V tabulce €. 16 je zachycena jeho struktura v OTK. Potiebu
finan¢nich zdroji na financovani provozu nelze omezovat pouze na financovani obéznych
prostiedkll, ale podniky musi profinancovat i Sirokou Skdlu nédkladl, které obsluhuji a
zajistuji chod podniku. Z analyzy vysledovky vyplyvaji poZadavky na financovdni urcitych
provozni ndkladi. Udaje o ndkladech spojenych sob&Znym majetkem v OTK, jsou
v tabulce ¢. 17. OvSem ne kazdd nédkladova polozka ve vysledovce vyZaduje vydaj
finanCnich prostiedkti. Celd fada ndkladovych polozek neni spojena s vydajem penéz.
Jedna se pfedevSim o:

e Spotfebu materidlu — vétSinou objemoveé nejvyznamnéjSi polozka. Materidl je jiz
profinancovdn ndkupem na sklad. Vyjimkou byvaji jen objemové nevyznamné
pfipady, kdy je materidl nakupovén piimo do spotieby.

e (Odpisy dlouhodobého majetku — ndklad neni spojen s vydajem penéz. Je to vlastné
zdroj financovani prosté reprodukce dlouhodobého majetku.

e Zustatkovou cenu prodaného dlouhodobého majetku a materidlu — jde o hodnotu
dlouhodobého majetku vyvedeného z evidence v souvislosti s prodejem. Obdobné je
to hodnota vyskladnéného materidlu v souvislosti s jeho prodejem.

e Zménu stavu rezerv a opravnych polozek — tato polozka miiZe zvySovat nebo sniZovat
ndklady ve vysledovce v zdvislosti na tvorbé a Cerpani rezerv resp. opravnych
poloZek tvofenych a Cerpanych k majetku podniku. V Zadném piipadé€ se vSak nejednd
o finan¢ni vydaj.

e Kurzové rozdily ve vysledovce jiZ piisobi pouze jako ndklad nebo vynos. Finan¢né se
ndkladové kurzové rozdily projevily pfi thrad¢ pohleddvek nebo zavazka podniku.

e Ndklady vynaloZené na prodej zboZzi — hodnota zboZi vyskladnéného pii prodeji zboZzi

ze zésob, za které byla tihrada provedena pfi jeho pofizeni.
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Tab. ¢. 16 Struktura obéznych prostiedkti v Obchodnich tiskarnach v Koliné¢ v roce 2005

obézny majetek pramérnd vyse doba potieba zdrojt

v tis. K¢ v roce 2005 v tis. | obratu na dobu obratu
K¢ v tis. K¢

Zasoby celkem 213758 69,16 41012

v tom

Materiél na sklad¢ 89015

Nedokoncend 27180

vyroba

Hotové vyrobky 95685

ZboZzi na skladé 3214

Dlouhodobé pohled. |25348 25348

Kréitkodobé pohled. 336434 111,6 104294

Kratkodoby fin. m. 2473 2473

ObéZny majetek

celkem 578013

Zdroj: vlastni zpracovani, data Mé&si¢ni reporting OTK k 31.12.2005, vydan tdtvarem reportingu OTK
Kolin v dnoru 2006

Tab. ¢. 17 Propocet mési¢nich ndkladl spojenych s obéZznym majetkem v Obchodnich

tiskarnach a.s. v roce 2005

Néklad spojeny s financovanim v tis. K¢
Kooperace 1686
Vyrobni rezie 16382
Spravni rezie 11137
Obchodni rezie 2786
Finan¢ni ndklady 1592
Naklady celkem 33583

Zdroj: vlastni zpracovani, data Mé&si€ni reporting OTK k 31.12.2005, vydédn ttvarem reportingu OTK
Kolin v tnoru 2006

Pozndmka: Data v této tabulce byla pfevzata z vysledovky v mési¢nim reportingu OTK.

Tato vysledovka nemd forméat statutdrniho vykazu, kde jsou polozky tfidény podle

60



nakladovych a vynosovych druhi, ale v ¢lenéni podle piislusnosti k typu rezie. RezZie byly

ocistény o polozky, které nemaji charakter finan¢niho vydaje.

4.2 Rizeni zasob a pohledavek

Zajisténi obézného majetku pro plnéni jeho funkci v podniku vyZaduje zna¢né ndroky na
zajisténi financnich zdrojt, jak vlastnich, tak i cizich. Proto je nezbytnym poZadavkem
v kazdém podniku fizeni potieby ob&Znych prosttedkil. Usp&nost tohoto procesu ovliviiuje
nejen chod celého podniku, ale ma vyznamny vliv na hospodarské vysledky, zvlasté jsou-li
do financovani zapojeny cizi zdroje. Rizeni ob&Znych prostiedkt je velmi specifické pro
kazdou kategorii (zdsoby, pohleddvky) a zna¢né rozdily se vyskytuji i z hlediska predmétu
¢innosti podniku. Napiiklad rozdilné bude fizeni zasob u obchodniho podniku a vyrobni
spolecnosti. Vyznamné je, zda-li podnik vyrdbi produkci sériové nebo na zakdzku apod.
Rizeni m4 vzdy stranku vécnou (napf. objednavani materidlu v uréitém objemu, cendch a
dodacich lhutiach) a stranku financni, tj. napf. jedndni o lhiitdich splatnosti faktur
s dodavatelem, zajisténi financnich zdrojii v odpovidajicim ¢asovém obdobi a s nejnizZ§imi

moznymi ndklady.

4.2.1. Rizeni zasob

Podstatou fizeni zdsob je jejich zajiSténi v potfebném objemu, sortimentu, kvalité, casu a
za néklady, které odpovidaji situaci na trhu v této komodité, poptipadé za cenovych
podminek jesté vyhodné&jsich. Rizeni zdsob v podniku ovliviiuji nasledujici faktory:

1) Pfedmét Cinnosti — v zdasad¢€ jedna-li se o obchodni spole¢nost nebo vyrobni. V piipadé

obchodni spolecnosti se fizeni zasob omezuje v podstaté na zasoby obchodniho zboZi.

2) Charakter vyroby

a) vyroba sériovd - v tomto piipad¢ je podstatné, jde-li o vyrobky rychloobratkové
(napft. potraviny) nebo dlouhodobé spotieby (napt. domdci spotiebice, vyrobky investicniho
charakteru),

b) vyroba kusovd - (unikdtni vyrobni zafizeni) nebo dokonce vyrobu na zakdzku

odbératele.
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3) Charakter trhu - zhlediska sezénnich vykyva. Jsou-li tyto vykyvy pravidelné,

predvidatelné (letni prazdniny, pfedvanocni ndkupy apod.) nebo neptedvidatelné (pocasi,
politicka situace apod.).

4) Charakter dodavatelského trhu, tj. predevS§im kapacitni pruznost vyrobcd,

vzdélenost vyrobcii od odbératele, moznosti piepravy.

5) Moznosti skladovani u odbératele z hlediska kapacit sklad a specifickych poZadavki

materidld na prostfedi a délku skladovani.

6) Limitujici moZnosti profinancovat ndkup zdsob odbératelem. Podnik mé obvykle

k dispozici omezené finan¢ni zdroje. Nerespektovani tohoto limitujictho faktoru mize mit
za nasledek neplnéni lhit splatnosti u dodavatelskych faktur, véetné rizika, Ze néktefi
dodavatelé zastavi dalsi dodavky.

7) Prtibéznd doba vyroby, tj. doba od zahdjeni vyroby do pieddni vyrobku na sklad

hotovych vyrobki a jeho fakturaci odbérateli.

8) Pozadavky odbérateli na rychlost a pruznost vykryvani objednivek. Konkurencni

prostfedi umoZziiuje odbérateliim piendset znacnou ¢ast odpovédnosti a ndkladli na dodavky
vstupi na dodavatele. Krajnim piipadem takového piistupu je tzv. ,just in time*

zasobovani, velmi ¢asto pouzivané v automobilovém primyslu.

VSsechny vySe uvedené faktory musi byt vzaty v ivahu pfi konkrétnim systému fizeni zasob

daného podniku.

A/ Materialové zasoby na skladé

a) K nejjednodussim metoddm stanoveni potiebné vySe skladové polozky zdsob materidlu
na sklad¢ patfi vypocet primérné vySe zdsoby na této polozce. Vychdzi se pfitom
z n¢kolikaleté historie vyvoje stavu zdsob na této poloZce. Zdrojem dat pro tyto vypocty
jsou obecné udaje skladové evidence dostupné v programovém vybaveni subsystému
,»Skladova evidence* . Vyhodou je dostupnost dat a jednoduchost vypoctu. Nevyhodou je,
Ze prumérna vyse zasob nemusi byt zdaleka zdsobou optimdlni. Ddle je nékdy nezbytné
operativné takto vypoctenou vysSi upravovat podle momentdlné piisobicich faktorti, aby
objednavkovy proces nepracoval v podminkdch neaktudlnich podminek. Jde naptiklad
o sez6nni pokles nebo zvyseni potfeby zdsob na sklad€. Primérnou vysi zasob na skladové
poloZce pii znalosti primérné denni spotieby zdsob v K¢ a primérné doby vazanosti

zéasoby ve dnech a pojistné zdsoby stanovime podle vztahu:
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PVZ = PDSZ x PDVZ + PZ 5)°

kde PVZ ... primérnd vyse zdsoby v K¢, PVZ ... primérné vyse zasoby v K¢,
PDSZ ... primérnd dennf spotieba zdsob v K¢, PDVZ ... primérnd doba vazanosti zasoby
ve dnech, PZ ... je tzv. pojistna zdsoba, pfedstavujici bezpecnostni pojistku pro piipad

neptedvidatelné poruchy pti dodéavce.

Pojistna zdsoba ma v takovém piipadé tvofit urcitou rezervu pro preklenuti doby nez bude
fddné zdsobovani obnoveno, aby nebyla naruSena plynulost vyroby a zdvazky podniku vici
odbératelim. Udaje o pramérné denni spottebé& jsou dostupné ze skladové evidence.

Pro ureni primérné doby vazanosti je moZné pouzit vztah:

DC
PDVZ= ——— (+P2) (6"
2
kde DC ... primérny dodavkovy cyklus u urcité polozky, tj. doba, kterd v praiméru uplyne

mezi dvéma doddvkami. PZ ... poc¢atecni zustatek zasoby

Jestlize jsou znamy veli¢iny primérné denni spotfeby, pojistna zdsoba a dodavkovy cyklus,

Ize stanovit pottebny okamZik pro vystaveni objedndvky:

OVNO = PZ x DSZ + DVO x DSZ "

kde OVNO ... okamzik vystaveni nové objednavky, PZ ... pojistnd zasoba ve dnech,
DSZ ... denni vydej do spotteby v K¢, DVO ... doba potiebnd pro vyfizeni objednavky u

dodavatele

Pracuje-li podnik s kategorii pojistnych zdsob, je tfeba si uvédomit, Ze kryti rizika
prechodného nedostatku zdsob, ma nezanedbatelné negativni vlivy. Jednak zvySuji potiebu
skladovacich ploch, zvysuji ndklady na manipulaci se zdsobami, v né&kterych piipadech i

naklady na pfepravu a zvySuji ndklady na financovéni zasob.

? VALACH, J. a kolektiv, Financni Fizeni podniku. 11. vyd., Praha: Ekopress s.r.o., 1999, str. 127.
10 VALACH, J. a kolektiv, Financni Fizeni podniku. 11. vyd., Praha: Ekopress s.r.o., 1999, str. 127.
1 VALACH, J. a kolektiv, Financni Fizeni podniku. 11. vyd., Praha: Ekopress s.r.o., 1999, str. 127.
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Rucni vypocet primérné vySe zdasoby na poloZce nebo vypocet za pomoci tabulkovych
programu (napf. Excel) je moZny v podnicich s omezenym poctem poloZek materidlu na
skladé. V ptfipadech skladovani stovek nebo tisici polozek by byl takovy postup
nerealizovatelny nebo pfinejmensim malo operativni. Je dnes bézné, Ze fizeni zdsob je

podporovano informac¢nimi technologiemi.

b) Informacni technologie pokryvaji komplexné veskeré ¢innosti v podniku, coZ umoZznuje

velmi uc¢inné fizeni zdsob. Schematicky lze ¢innost informacéniho systému zndzornit takto:

Obr. €. 2 Obéh dat mezi jenotlivymi subsytémy informacéniho systému

zaloZeni kalkulacni skladova objednavko-
objednévky, systém evidence vy systém
respektive > —» >

vyrobniho

pléanu

Zdroj: vlastni zpracovani

1) Objednédvka odbératele nebo vyrobni plan je zalozen do piislusného subsystému

informacniho systému pod Ciselnym kddem, ktery jednoznacné identifikuje vyrobek

2) V kalkula¢nim systému jsou zalozeny pro kazdy vyrobek materidlové normy spotieby.
Kalkulacni systém ovéii, zda-li je piislusSnd materidlové polozka zalozena ve skladové
evidenci nebo se jednd o polozku zcela novou, pro kterou je tieba zalozit datovou vétu.
Na zdklad¢ norem spotieby propocita potiebu materidlu na zakdzku. Tuto informaci preda

do objednavkového systému.

3) Objednavkovy systém oveii stav zdsob na poloZce, porovnd tuto informaci s jiz
zaloZenymi pozZadavky na vydej této polozky do vyroby, s jiZ vydanymi objednavkami,
informacemi o dodacich lhlitdich a stanovenou pojistnou zasobou. Na zdklad¢ vyhodnoceni

téchto informaci vytvoii nadvrh na objednavku materidlové polozky.

64



Tyto systémy pracuji velmi efektivné. Podminkou spolehlivé funkce je pfesnost a v€asnost
informaci, které jsou do informac¢niho systému vkladany. Jakdkoliv nepfesnost (napt. ¢islo
vyrobku zaddvaného do vyroby, nepfesnost materidlovych norem) nebo prodleni se
zaloZzenim informaci do systému, muZe mit za ndsledek naruSeni plynulosti vyroby,

neplnéni zavazki vici odbératellim, vytvéareni zbyte¢nych zdsob a podobng.

Rizeni a controlling zisob v Obchodnich tiskarnach Kolin

Rizeni z4sob vyuZivd informaéni systém, ktery v zdsadé pracuje zptisobem popsanym pod
pismenem b). Vyroba je z90 % zakdzkovd, takZe na kazdou objedndvku se vytvaii
individudlni kalkulace. Ndavrh objednavky vygenerovany informa¢nim systémem prochazi
kontrolou u pfislusného pracovnika odboru zdsobovani, ktery ma moZnost provést urcité

korekce.

Dulezitym ndstrojem fizeni zdsob v OTK je vyuZivani systému konsignacnich skladi.
Konsignac¢ni sklad je vyznamnad sluzba, kterou poskytuje dodavatel vyznamnym
zékaznikiim. Vyuzivani konsignacniho skladu upravuje smlouva, kterd stanovi pravidla pro
vyuzivani skladu, ale musi také respektovat tcetn¢ danové aspekty pravni Upravy v obou
oblastech (danové a ucetni). Konsignacni sklad je vyuZivéan na téchto principech:

e Pro skladovéni zdsob konsigna¢niho skladu musi byt vymezen prostor oddéleny
od ostatnich zdsob, aby bylo nepochybné, kde jsou zdsoby konsigna¢niho skladu a kde
zéasoby ostatni.

e Materidl dodany na konsignacni sklad ziistivd majetkem dodavatele do doby
vydeje ze skladu do vlastnich skladovych zasob.

¢ O pohybech na konsignaénim skladu vede podnik evidenci mimo vlastni
Ucetnictvi.

® Mezi obéma stranami musi byt dohodnut systém pfedavéani informaci, predevS§im
o ¢erpani z konsignacniho skladu.

e Teprve na zdkladé hlaSeni podniku o Cerpani z konsignacniho skladu vystavi
dodavatel fadnou fakturu s lhitou splatnosti a materidl vstoupi do vlastnich zdsob podniku,
respektive do spotieby materidlu. V tom je kliCovy vyznam konsignacniho skladu, Ze
podnik m4 zdsoby okamZité k dispozici, aniZ by je musel financovat. Tato vyhoda se
obvykle odrdzi v kratsi 1huté splatnosti faktury a mnohdy i ve vyssi cen€, neZ by byla cena

pii obvyklych dodavkach.
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® Pravidla pouzivani konsigna¢niho skladu jsou upravena i dalSimi opatienimi,
k nimz napfiklad patii i ustanoveni o maximalni lhité skladovani dodavky na konsigna¢nim

skladu. Po uplynuti této lhtiity ma dodavatel pravo tuto ¢ast zdsob automaticky vyfakturovat.

Kromé operativnich metod fizeni zdsob, z nichz nékteré byly uvedeny, patii k fizeni zasob 1
systém controllingu zdsob. Jsou to systémov¢ stanovend opatfeni, kterymi, vétSinou ex post,
ale opakované (systematicky), je kontrolovéana G&innost operativniho ¥zeni zdsob. Ukolem
fizeni zdsob, na ktery se n¢kdy zapomind, je nejenom dosazeni optimdlni vySe zdsob
v potfebném Case a pifi minimdlnich ndkladech, ale 1 prevence proti vzniku
pomaluobritkovych a nepotfebnych zédsob. Vznik pomaluobritkovych, respektive
nepotiebnych zdsob muze byt pro podnik velmi zdvazny problém, ktery muze citelné
zasdhnout do vysledku hospodaieni podniku v podobé odpisu nepotiebnych zasob do skod

nebo tvorby opravnych polozek k zdsobam.

Controlling zasob Obchodnich tiskarnach a.s. se opira o tyto

mechanismy:

1) Kontrola ndkupnich cen — spotifeba pfimého materidlu ptredstavuje cca 65 % hodnoty

trzeb. Financni pldn podniku, ktery je zpracovdvan na podzim ptedchoziho roku, vychazi
pfi stanoveni ndkladii v této poloZce z cenové drovné ndkupnich cen platné k urcitému datu
(v dob¢ zpracovani planu). Stabilita planu, jeho plnéni, je do zna¢né miry zdavisld na
dodrZeni, respektive minimalizaci odchylek smérem nahoru, pfi ndkupu surovin. 40 %
poctu nakupovanych polozek tvoii 80 % spotfeby surovin. U téchto poloZzek jsou tydné
porovndvany ndkupni ceny z dodavatelskych faktur s tzv. cenami limitnimi. Za limitni ceny
jsou prohlaSeny ceny, které byly pouzity pii vypracovani financniho planu na piislusny rok.

Odchylky jsou analyzovany v tydenni periodicité oddélenim controllineu a odd€lenim

nakupu.

2) Kontrola limiti zdsob materidlu — pro kazdou divizi jsou stanoveny limity (maximalni

vySe) zasob materidlu na skladé. Tyto limity jsou stanovovany rovnéz v ramci tvorby
finan¢niho planu podniku a jednotlivych divizi. Pii stanoveni limitu se pfihliZi predev§im

k vyvoji planovaného objemu trZzeb. Kontrola dodrzovani limitd probihd jedenkrat mésicné

na poradé€ generalniho feditele po méesiéni ucetni uzaverce.
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3) Kontrola zdsob materidlu podle materidlovych skupin — stav zdsob materidlu piedstavuje

cca 1200 polozek. Tyto polozky mohou byt seskupeny do 28 materidlovych skupin. Vyvoj
zésob podle materidlovych skupin je sledovdn v Casové fad¢. To umoZznuje velmi rychle
indikovat skupinu z4asob a nasledné i detailn€ polozky, kde dochédzi k neZadoucimu vyvoji

zasob, jak ukazuje nasledujici tabulka (Tab. ¢. 18):

Tab. ¢. 18 Analyza zdsob materidlu podle materidlovych skupiny k 30 .6.

skupina stav k stav k stav k stav k stav k
30.6. k LL 31.1. —> 30.6.
predchoziho béz. r.
roku

Barvy

Leplidla

Tistové vélce

Zdroj: reporting OTK, schéma tabulky pouzivané dtvarem reportingu OTK Kolin

Kontrola dodrzovdni limiti probihd jedenkriat mésiéné na poradé generdlniho feditele

po mésiéni ucetni uzaverce.

4) Kontrola vyvoje obratkovosti zdsob podle divizi — kontrola vyvoje obratkovosti zdsob

md z hlediska ndrokli na jejich financovani, ale i jako prevence proti ekonomickym
ztrdtdm, znacny vyznam. Informacni systém umoziuje pro jednotlivé skladové polozky, na
zéklad¢ stavu zdsob a jejich spotteby, vypocitat dobu obratu této polozky a zatadit ji do
skupiny podle délky obratu. Analyza zdsob materidlu podle doby obratu k 30.6. ma tuto
strukturu (Tab. €. 19):

Tab. €. 19 Analyza zasob podle doby obratu k 30.6.

stav k do 30 do 60 dnit |do 90 dntt |do 120 dnii |do 180 nad 180
dntl dntl dnli

1.1

31.3.

30.6.

Zdroj: reporting OTK, schéma tabulky pouZivané dtvarem reportingu OTK Kolin
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Tabulka umoziuje snadny piehled o vyvoji zdsob podle doby obratu zdsob a ddle indikovat
zhorsujici se strukturu zdsob podle doby obratu zdsob, stanovit oblasti pro hlubsi analyzu a
nasledné 1 pro ndpravnd opatfeni, ale ukazuje 1 na pfipadné UspéSné zpracovani
pomaluobritkovych zdsob (Ubytek objemu zdsob v kategoriich s del$i dobou obratu).

Kontrola vyvoje obratkovosti probiha jedenkrat meésiéné na porad€ generdlniho feditele

po mésiéni ucetni uzaverce.

B/ Zasoby nedokoncené vyroby

Zasoby nedokoncené vyroby jsou vymezeny vstupem (vydejem) materidlu do vyroby a
nasledné po ukonceni vSech technologickych operaci pfevodem vyrobku na sklad hotovych
vyrobkul. Vysi nedokoncené vyroby ovliviiuje:
e Délka technologického cyklu, kterd podle charakteru vyroby muze byt nékolik hodin
az nékolik mésicu.
® Ocenéni nedokonené vyroby - ocenéni nedokoncené vyroby upravuje ucetni
standard €. 015, ktery stanovi ocenéni na zdkladé vlastnich ndklada vyroby, tj . pfimych
ndkladl, popi. Cdsti nepifimych ndkladd. Ddle umoZnuje volit ocenéni v zdvislosti
na charakteru vyroby (hromadnd, malosériové, kusové apod.). Volba ocenéni m4 jednak
vliv na vysi zdsob, ale prostfednictvim zmény stavu vnitropodnikovych zdsob i na

hospodaisky vysledek.

Z vySe uvedeného vyplyvd, Ze moznosti fizeni nedokoncené vyroby jsou velmi omezené.
Pfesto je nezbytné vénovat vysi nedokoncené vyroby a jeji struktufe trvalou pozornost, aby
vysSe nedokoncené vyroby ddvala redlny obraz o rozpracovanosti vyroby. Pravdivy obraz
o stavu nedokoncené vyroby, ktery je vyZadovan i zdkonem o ucetnictvi, mliZe byt

narusovan:

1) Spekulativnim vydejem materidlu do vyroby, aniZ by byla na materidlu provedena

jakdkoliv technologicka operace.
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2) Opozdénym uzavirdnim zakdzek nedokoncené vyroby v ucetnictvi, které byly jiz
fyzicky odvedeny na sklad hotovych vyrobkli nebo dokonce vyfakturovany, dochazi

k nadhodnocovani objemu nedokoncené vyroby.

3) Obdobny diisledek mohou mit i rozdily, které vznikaji mezi skutecnymi nédklady
zuCtovavanymi na zakdzku nedokoncené vyroby a zistatky, kladnymi ¢i zdpornymi, po
uzavieni zakdzky ptfevodem na sklad hotovych vyrobkll. Kumuluji-li se tyto zistatky po

delsi obdobi, mohou vyrazné ovlivnit vysi nedokoncené vyroby.

4) Rovnéz jsou-li v nedokonfené vyrobé ponechdny ndklady na vyrobu, kterd jiz

z objektivnich diivodii nebude dokoncena.

Informacni systém v Obchodnich tiskdrnach v Kolin¢ dokaze indikovat takové nezadouci
situace. Stav nekorektnosti v nedokoncené vyrobé¢ je za kazdou nekorektnost (viz vysSe body
1 aZ 4) projedndvan na porad¢ generdlniho feditele, je rovnéZ publikovan na podnikovém
intranetu a v podnikovém prémiovém fidu jsou vedouci vyroby a mistfi hmotné

zainteresovani na minimalizaci poctu takovych piipadu.

Se stanovenim optimdlni vySe zdsob v nedokoncené vyrobé je mozné se setkat predev§im
v procesu zpracovani finan¢niho pldnu. Je tfeba si uvédomit, Ze stanoveni planované vyse
nedokoncené vyroby ovliviiuje nejen vysi zdsob a obéznych prostiedk, ale prostfednictvim
zmény stavu vnitropodnikovych zasob i vykony podniku, resp. hospodéisky vysledek.

Pii sériové, pravidelné se opakujici vyrob& miiZeme pii stanoveni vySe zdsob nedokoncené

vyroby vychazet ze vztahu:

PVNV =PDNV x PDVNV (8)"

kde PVNYV ... primérna vySe nedokoncené vyroby, PDNV ... primérné denni ndklady na

vyrobu, PDVNV ... primérnd doba vazanosti (vyroby) nedokoncené vyroby ve dnech.

Takovy vztah nelze pouzit v podminkdch kusové, resp. zakazkové vyroby. Takové
podminky jsou i v Obchodnich tiskdrnach, kde stanoveni vySe nedokoncené vyroby

ve financnim planu se odvozuje od historickych dat o vztahu trzeb a nedokoncené vyroby.

12 VALACH, J. a kolektiv, Financni rizeni podniku. 11. vyd., Praha: Ekopress s.r.o., 1999, str. 131.
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C/ Zasoby hotovych vyrobku

Na fizeni zdsob hotovych vyrobkl a stanoveni jejich optimdlni vySe existuji vZzdy dva
pohledy, které obvykle nemusi byt shodné. Co je vhodné a optimdlni pro podnik, nemusi
odpovidat potfebam trhu. JelikoZ pozadavky trhu maji v trznim hospodafstvi prioritu, je
obvykle fizeni zdsob hotovych vyrobkl podfizeno trhu a rovnéZz tak zdsoba hotovych
vyrobkil je jind neZ pro podnik optimalni. Proto pouze spiSe teoreticky plati vztah pro uréeni

optimdlni vySe zdsob hotovych vyrobkl

PVHV = PDVHV x PDNHV 9"

kde PVHV ... primérnd vySe zdsob hotovych vyrobkli, PDVHV ... primérnd doba vazanosti
(skladovani) hotovych vyrobkl ve dnech, PDNHYV ... primérné denni ndklady vyrobenych
hotovych vyrobki
oC
PDVHV = ———  + OST (10)"
2
kde OC ... primérna délka odbytového cyklu. Odbytovy cyklus je doba mezi piijetim
vyrobku na sklad a jejich expedici zdkaznikovi, OST ... ostatni doby ovlivilujici vysi zasoby
(pojistnd zdsoba, technologicky nutnd doba pro skladovani, (zrani, schnuti atd.), pfiprava

na expedici apod.

Vysi téchto zasob mohou v trznim prostfedi modifikovat tyto faktory:
¢ Objednané mnozstvi odbératelem neni z hlediska technologie vyroby ekonomicky
rentabilni. Pro dosaZeni potfebné ziskovosti vyrobku je nutné vyrobit mnoZstvi vyssi
a tuto nadvyrobu drZet v rozpracované vyrob¢ nebo na skladu hotovych vyrobkd.
e (Odbératel vyzaduje, aby vyrobce pro jeho potfebu vytvofril tzv. konsignan¢ni
sklad, ktery mize byt umistén u odbératele nebo je fyzicky zdsoba uskladnéna
u vyrobce. Odbératel odebird mnoZstvi vyrobkl pouze ke své okamzité spotieb¢.

s s

Prenasi tak ndklady na skladovéni a financovani zdsob na vyrobce.

13 VALACH, J. a kolektiv, Financni rizeni podniku. 11. vyd., Praha: Ekopress s.r.o., 1999, str. 131.
14 VALACH, J. a kolektiv, Financni rizeni podniku. 11. vyd., Praha: Ekopress s.r.o., 1999, str. 132.
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e Spotieba vyrobku na trhu ma vyrazn€ sezénni charakter. ProtoZze by vyrobce
nemohl kapacitou vyroby pokryt sezénni spotiebu, musi vyrobit potfebny objem

predem.

V Obchodnich tiskdrnach v Koling je fizeni zdsob hotovych vyrobkd predmétem urcitych

controllingovych opatfeni. Vzhledem k tomu, Ze vyroba v Obchodnich tiskdrnich ma

vvvvv

financovani, ale 1 zna¢na rizika ztrat z titulu mozného znehodnoceni téchto zasob. V ramci

controllingu zdsob hotovych vyrobki je provadéno:

1) Sledovani doby obratu zasob jednotlivich vyrobkovych polozek.  Ekonomicka

efektivnost vyroby vyzaduje vyrobu vétSich vyrobnich davek, nez je momentalni poZadavek
odbératele ureny objedndvkou nebo smlouvou. Existuje znacné riziko, Ze tato zdsoba
nebude zcela nebo z¢asti odebrdna odbératelem z ditvodu zastardni obsahu obalu, zmény
vyrobniho programu apod. Obdobné jako u zdsob materidlu je zpracovavan tabulkovy
piehled o vyvoji doby obratu zdsob hotovych vyrobkl v ¢lenéni podle doby obratu: do 3
dnt, do 60 dnti, do 90 dnt atd. Testu doby obratu jsou podrobovény i jednotlivé skladové
polozky.

2) Sledovani konsignac¢nich skladii pro odbératele. Zasoby na konsignacnich skladech tvoii

asi 30 % celkovych zdsob hotovych vyrobki. U kazdého odbératele ma jeho konsignaéni
sklad specificky rezim (objem, délku skladovani, moZnosti jednordzové fakturace
pii piekroCeni konsignacnich lhat atd.). Aby zdsoby na konsignacnich skladech
nezkreslovaly dobu obratu zdsob, ale i vzhledem k rizikiim znehodnoceni téchto zasob (viz

bod 1) jsou zdsoby na téchto skladech pfedmétem zvlaStniho hodnoceni a sledovani

(Tab. ¢. 20)
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Tab. ¢. 20 Stav zdsob na konsignac¢nich skladech

divize/zdkaznik | limit skladu skute¢nd vyse |rozdil zasoby
piekracujici
Ihttu

skladovani/*

Divize ¢. 11

celk.

zakaznik ¢. 1

zakaznik ¢. 2

v

Divize ¢. 15

celk.

zakaznik ¢. 1

Zdroj: reporting OTK, schéma tabulky pouZivané dtvarem reportingu OTK Kolin

Poznamka:*/ Kazdy konsignancni sklad mtiZze byt ztizen pouze na zdklad¢ smlouvy, kde je
mimo jiné i uvedeno, jak dlouho miZe byt polozka skladovdna, neZ mulzZze byt

jednostrannym aktem vyfakturovéna.

3) Sledovani vyvoje stavu sezénnich ziasob

Specifickym vyrobkem s vyhranén€ sezOénnim charakterem vyroby a prodeje jsou
v Obchodnich tiskdrnéch stolni a nasténné kalendare. Z hlediska celkového prodeje netvoii
piili§ vyznamnou polozku, cca 3 %, z hlediska zdsob hotovych vyrobki miiZe jejich podil
dosdhnout az 25 %. Kalendére s kalendariem 2008 byly vyrabény od fijna 2006 do dubna
2007. Prevazna Cast prodeje bude realizovdna od zati 2007. Pro vyrobu kalendafii jsou
potiebné i specidlni druhy papirt a barev, které musi byt rovnéz zajistény piedem na celou
produkci. Z vyse uvedeného je ziejmé Ze:

e Zasoby materidlu, nedokoncené vyroby a hotovych kalenddit musi byt financovany

12 mésict, nez bude zahdjen jejich prode;j.

e 7 hlediska moralniho zastardni jde o velmi rizikovou komoditu.
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V nasledujici tabulce je zachycen zptlisob sledovani sezénnich zasob (Tab. €. 21).

Tab. ¢. 21 Stav sezonnich zasob

odbératel Smluvné zajistény | Prodej k datu k Zbyva k prodeji

objem v K¢ datu

Odbératel ¢. 1

Odbératel ¢. 2

\ 4
Odbératel ¢. x

Smluvné

nezajistény objem

zbyvajici k prodeji

Zdroj: reporting OTK, schéma tabulky pouzivané dtvarem reportingu OTK Kolin

Zasoby hotovych vyrobkl jsou na konci fetézce podnikovych zdsob. Proto je ziejmé, Ze
vyse uvedené pozadavky trzniho prostfedi ovliviiuji nejen vysi zdsob hotovych vyrobk, ale
1 zdsoby materidlu a nedokonené vyroby. Toto samoziejmé zvySuje ndaroky na trvalou,

nebo prechodné vyssi potfebu zdrojl na financovéni zdsob materidlu i nedokoncené vyroby.

4.2.1. Rizeni pohledavek

Pohleddvky velmi vyznamnym zptsobem ovliviiyji finanéni situaci podniku, v nékterych
piipadech i vysledky hospodaifeni a likviditu majetku. Pohleddvky jsou dualezitym
nastrojem obchodni politiky. Jejich funkce obchodniho dvéru ovlivituje v konkuren¢nim
prostfedi rozhodovani odbérateli o volb& dodavatele. Rizeni pohleddvek v &eskych
podnicich je zdsadnim zpiisobem ovlivnéno Siroce rozsitenou nedisciplinovanosti podnik
pii uhrad¢ svych =zdvazki (pohleddvek dodavateli), casto vedouci k zdmérnému
poskozovani veétitelt. Vyuziti pohleddvek jako ndstroje obchodni politiky a minimalizace
ztradt z opozdéné tuhrady pohleddvek nebo dokonce, Ze se stanou nelikvidnimi, vedou
podniky k vytvafeni vnitropodnikovych pravidel fizeni pohleddvek. Nezbytnost existence

vnitropodnikovych pravidel podtrhuje i skutecnost, Ze pii fizeni pohleddvek se v podniku
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velmi Casto stfetdvaji protichiidné zdjmy obchodniho a finan¢niho ttvaru. Pracovnici
obchodu kladou diraz na vytvofeni co nejlepSich podminek pro odbératele s cilem
maximalizovat trzby podniku, mnohdy s minimalnim ohledem na finan¢ni situaci a prevenci

rizika z nedobytnosti pohleddvek.

V Obchodnich tiskarnach je fizeni pohleddvek upraveno témito pravidly:

1) Pro kazdého odbératele je stanoven limit celkovych pohleddvek a ztoho limit
pohleddvek po Ihit¢ splatnosti. Limity jsou stanovovany s ohledem na délku obchodni
spoluprace, dosavadni platebni moralku, vlastnickou strukturu podniku, divéryhodnost

vlastnikli a managementu podniku atd.

2) Pii prekroceni vysSe uvedenych limiti je automaticky provedeno blokovani dalsi
fakturace nebo zakladani zakdzek v nedokoncené vyrob¢, pokud odbératel prekro¢i néktery

z limit. Opravnéni k odblokovani piislusi generdlnimu nebo financnimu fediteli.

3) Pti prekroceni lhiity splatnosti je automaticky zahdjen vypocet uroku z prodleni.
Vypocteny trok muze byt pouzit jako hrozba pii pisemnych upominkich nebo muiize byt

dan pokyn k vyhotoveni penalizac¢ni faktury.

4) Jaky bude postup, dostane-li se odbératel do prodleni a jaké ndstroje vymdhani

pohledavky budou pouZity.

5) Urceni jednozna¢nych kompetenci, ktery pracovnik bude rozhodovat o vyjimkach
z uvedenych pravidel.

Obdobn¢ jako v piipadé€ zdsob jsou tato pravidla pro operativni fizeni pohleddavek doplnéna
controllingovymi nastroji. Tabulka ¢&. 22, ktera hlavné vyjadiuje vékovou strukturu
pohledavek, tzv. aging, obsahuje data o pohleddvkéch za tfi posledni srovnatelnd mési¢ni
obdobi minulého roku a uplynuld mési¢ni obdobi roku béZného, strukturu lhlt splatnosti
u pohledavek, které jsou ve lhité splatnosti, vysSi mésiCniho inkasa a dobu obratu
pohleddavek. Mimotadné vyznamnou informaci jsou udaje o tvorbé opravnych polozek,
které by musely byt ziactovany do ro¢ni ucetni zavérky a zasdhly by tak do hospodaiského

vysledku a jako nedanovy ndklad do vypoctu dan€ z piijmu pravnickych osob. Pro prubézny
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vypocet opravnych poloZek jsou pouzivdna kriteria, kterd pouzivd auditor pfi dcetnim

auditu ro¢ni ucetni zaveérky.

Tab. ¢. 22 Vyvoj pohledavek k 31.12. 2006

k 10/05 |k 11/05 |k 12/05 |k 01/06 §.12/06 | opravné

polozky

Pohl. po
lhate

> 365

181 — 365

121 -180

\ 4
1-30

Pohl. do
Ihtty

>240

90 - 240

60 — §9

v

0-14

Pohled.celk.

Inkaso

Doba

obratu pohl.

Zdroj: repoting. OTK, schéma tabulky pouZivané ttvarem reportingu OTK Kolin

V Obchodnich tiskdrndch eviduji pohledavky od cca 800 odbératelii, se kterymi je
v kontaktu 20 obchodnikd. Odpovédnost za fizeni pohledavek, pokud ma byt tspésné, se
musi se priblizit na niZS$i organiza¢ni uroven (divizi) a k vykonnym pracovnikiim

(obchodnikim), ktef{ jsou v kontaktu se zdkazniky. Uginnost controllingovych opatfeni je
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jesté  zvyraznéna provazanim s prémiovym fadem. Rozpis mésicnich dkola
pro vnitropodnikové tutvary (divize) stanovuje maximalni vySi pohleddvek po lhité a
minimélni vyS$i inkasa. Pouzivany pfehled je naznacen v tabulce ¢. 23. Minimélni vySe
inkasa se vypocitdva z ucetni evidence pohleddvek, kde jsou zaloZeny lhity splatnosti

jednotlivych faktur.

Tab. ¢. 23 Pohledavky a inkaso podle divizi

divize pohl. po pohl. po Rozdil |Mésicni Inkaso za Rozdil
lhaté lhaté inkaso béZz. mésic
(maximum) | (skute¢nost) (minimium) | (skutec¢nost)

divize

11

divize

12‘

v

divize

15

Celkem

Zdroj: Reporting OTK, schéma tabulky pouZivané utvarem reportingu OTK Kolin

Pfi fizeni zdsob mliZe podnik vyuzit celé Skdly néstrojii, jak docilit optimalni vySe zdsob.
Cilem fizeni pohleddvek neni docileni optimdlni vySe pohleddvek, ale zajiSténi jejich
likvidity. VyS$i pohleddvek urcCuje vyrobni a pfedevSim obchodni aktivita podniku a
obchodni politika pii stanoveni Ihit splatnosti. Rizeni pohleddvek je tak vlastné fizenim
jejich likvidity za pomoci:

¢ vnitropodnikovych pravidel, jejichZ raimcovy obsah byl jiz uveden,

e pravidelnym controllingem, pokud moZno az na nejnizsi organizacni uroven,

e uplatnovanim zajiStovacich ndstrojd,

e vyuzitim vSech dostupnych néstroju pfi vymahani jiz prodlenych pohledavek.

Zajisténi pohledavek v OTK

Existuje celd fada ndstroju k zajisténi likvidity pohleddvek. Konkuren¢ni prostredi vSak
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umoziuje vyuzit jen nékteré nebo jen ojedinéle:

1) Zajisténi pohleddvky majetkem dluZznika nebo tteti strany. Tento druh zajiSténi

vyuzivaji banky. U pohledavek z obchodniho styku je velmi ojedinélé.

2) Zajisténi pohleddavky sménkou, popiipadé smeénkou avalovanou dluZznikem, jako
fyzickou osobou nebo bankou dluznika, eskont sménky, tj. pfedloZzeni sménky bance

k dhradé¢ jesté pied lhiitou splatnosti pohledavky.

3) Zajisténi pohledavky na zdklad¢é predbéZného souhlasu dluZnika s pouzitim pohledavky

k vzajemnému zapoctu s dluZznikem nebo dokonce k vicestrannému zdpoctu.

4) Zajisteéni pohledavky bankovnimi instrumenty jako je dokumentarni akreditiv (banka
platce se zavazuje uhradit zavazek opravnéné osobé (vétiteli) po piedlozeni stanovenych
dokumentii (faktura, dodaci list apod.) nebo dokumentdrni inkaso (banka zarucuje
dodavateli, Ze odbératel nebude mit k dispozici dokumenty (napi. celni dokumenty)

opraviujici jej k dispozici se zbozim diive, nez zaplati.

5) Zajisténi pohleddavky souhlasem dodavatele i odbératele, Ze piipadné spory, resp.
neplnéni kupni smlouvy budou feSeny nikoliv pfed obecnymi soudy, ale pfed soudem
rozhod¢im (soud rozhoduje pouze na zdklad¢ predloZenych dokumentt, jeho rozhodnuti je

konec¢né, bez moznosti odvoléni, jako u obecnych soudtt).

6) K ndstrojim zajiSténi pohleddvek patii ziskdvani informaci o potenciondlnim
zékaznikovi. Této Cinnosti se vénuje celd fada firem, od renomovanych s celosvétovou
pusobnosti aZ po agentury, kde kvalita informaci je problematickd. Obsahem takové
informace jsou jednak ucetni vykazy odbératele i za n€kolik pfedchozich let, jeho vlastnicka
struktura, informace o postaveni na trhu, napojeni na financujici banky, pfipadné jeho
rating, pokud byl stanoven. V zavéru informace je doporuceni vySe unosného rizika pro
poskytnuti obchodniho dvéru. Velmi dtlezité je i ziskdvani informaci vlastni ¢innosti,

zv1asté pii navstévach odbératele v sidle firmy.

Je vhodné, zvlasté u rizikovych odbératelll, nebo pii doddvkach do zahraniéi, resp. teritorii

zvlaste rizikovych, kombinovat dvé nebo i vice opatfeni zajisténi pohledavek.
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Vymahani pohledavek v Obchodnich tiskarnach v Koliné
Mimotadné dllezitou soucasti fizeni pohleddvek je prevence vzniku pohledavek po lhtite a
pohledavek nelikvidnich. Dojde-li pohleddvka do tohoto stavu, je hrozba finan¢nich ztrat
velmi redlnd a i samo vymahani, dopadne-li dspésné, je spojeno téméi vZdy s dodateCnymi
naklady. K prevenci predevsim slouZi:
e Postupy stanovené vnitropodnikovym piedpisem ( jehoZ obsah jiz byl zminén).
¢ Controllingové mechanismy vyuZivané vnitropodnikovymi tdtvary i na poradidch
vrcholového vedeni.
¢  Smeénky, pfedevsim eskont smének.
e Rozhod¢i fizeni, kjehoz vyuziti ddvaji dodavatele a odbératel predem souhlas
v uzaviené obchodni smlouvé.
e Zapocty dvoustranné i vicestranné.
e Sbér informaci vlastnimi silami i vyuZitim specializovanych firem.
e MozZnost penalizace pfi prodleni terminu splatnosti. S ohledem na riziko narusSeni
obchodni vztaht je tato moznost vyuzivana vyjimecné.
e Postoupeni pohleddvky. Vyuzivd se jako krajni mozZnost pfi zna¢ném prodleni
pohledavky, kdy tato je postoupena se znatnym skontem firmé, kterd se zabyva
obchodovani s cizimi pohleddvkami.
e Dilezitym ndstrojem prevence je Cinnost pracovni skupiny slozené z pracovnika
finan¢niho useku a obchodu pfislusné divize. Kazdy tyden jsou v tomto zastoupeni
projedndvany prodlené pohledavky a na zdkladé zminéné vnitropodnikové normy je
stanoven dalSi postup. Po 15 dennim prodleni je zasldna upominka mirné formulovana,
po 30 dnech prodleni diraznéji formulovana upominka, po 45 dnech prodleni dopis
od pravniho zastupce na jeho hlavickovém papite, ktery dluZnika upozoriiuje na mozné
zahdjeni rozhodc¢iho fizeni nebo soudni Zzaloby (alternativnim feSenim muZe byt
zapocet, postoupeni pohleddvky tieti osob€, osobni jednidni vedoucich ptedstavitell
obou podnikl). Po nedspésném vycerpani uvedenych krokii a nejdéle po 60 dennim
prodlent je:
a) poddna Zaloba k obecnému soudu nebo rozhod¢imu soudu,

b) pfedani prodlené pohledavky k vymahani specializované firmé¢.

V oblasti vymahéani pohledavek ptisobi velké mnoZstvi firem, které se lisi, jak cenou svych

sluzeb, tak i jejich kvalitou. Na tomto trhu putsobi firmy, které jsou pobockami
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mezindrodnich firem, které zajisti vyméahani tuzemskych, ale i pohleddvek v jinych zemich.
Na druhé stran¢ jsou zde firmy, jejichZ sluzby jsou pfedrazené a nekvalitni, které vyzaduji
za své sluzby poplatky pfedem, aniz by zarucily pro zdkaznika pozitivni vysledek. Proto je
velmi dilezity vybér firmy s dobrou povésti, se kterou je obvykle uzavirdna smlouva
o dlouhodobé spolupraci. V kazdém piipadé predstavuje postoupeni pohledavky
k externimu vymdhani znaCnou ekonomickou ztritu, protoZze poplatek za uUspéSné
vymoZenou pohledavku se pohybuje kolem 15 az 20 %, coz je obvykle vice nez ziskova

marZe ziskand prodejem vyrobkl nebo sluZeb, kterych se pohleddvka tyka.

4.3 Moznosti financovani obéznych prostredku

Vedle vlastnich zdrojti je mozné vyuZzit rizné formy cizich zdroju:

4.3.1 Obchodni uvér

Je nejrozsitencjsi formou pouziti cizich zdroji. Jde o dodavku vyrobkli s odloZenou
splatnosti. Lhuta splatnosti faktury se mize pohybovat od n¢kolika tydnli aZ po nékolik
mésict. Obchodni tGvér je obvykle nejméné ndkladnou formou financovéni z cizich zdroju.
Nemusi tomu vSak byt vZdy. Mimotadné dlouhé lhiity splatnosti jsou mnohdy dodavatelem
kompenzovany mén¢ vyhodnou cenou, popiipadé placenymi sluzbami, které by jinak byly
poskytnuty bezplatné, naptiklad doprava. JelikoZ obchodni tivér je dodavateli povaZzovén za
dlouhodoby néstroj obchodni spoluprace s odbératelem, miZe byt obchodni dvér doplnén
jeste dal$imi pobidkami. Slevami poskytovanymi pii odbéru urcitého pfedem dohodnutého
mnoZzstvi nebo naturdlnim plnénim, kdy urcité mnozstvi vyrobkil je doddno zdarma,
poskytovanim nové produkce k testovani zdarma nebo poskytovanim urcitych zafizeni,
které souvisi s pouzivanim produkce dodavatele zdarma atd. Nevyhodou obchodniho dvéru
muze byt, zvlasté je-li postaven na dlouhodobé spolupréci, piipad rychlé zmény dodavatele,
kdy tento krok muze byt ze strany dodavatele sankcionovdn nebo jinak ztiZen. Urcitou

formou obchodniho tvéru je i ztizeni konsignacniho skladu.
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4.3.2 Bankovni uvér

Je velmi rozSitenou formou financovani obéznych prostifedkt, i kdyz ne vZzdy musi byt pro
kazdy podnikatelsky subjekt dostupny. Bankovni dvér v nékterych podnicich slouzi pouze
po urcitou ¢ast roku, naptiklad pro pokryti sezénniho zvySeni potfeby obéznych prostiedkd,
jinde je bankovni Uvér trvalou soucdsti zdroji podilejicich se na financovani provoznich
potfeb. Bankovni Uvér na financovani obéZznych prostfedkl je poskytovan obvykle jako
kratkodoby na zdklad¢ dveérové smlouvy uzaviené na obdobi jednoho roku. V praxi to
znamend, 7e pred ukonCenim platnosti tvérové smlouvy jednd podnik s bankou nebo
bankami o obnoveni uvéru. Obvykle banka uvér obnovi (pfipady, kdy banka ukonci
uvérovani a zada o splaceni uvéru nejsou piili§ Casté), takze prakticky jde o dlouhodobé

uvérovani. Bankovni Gvér je poskytovan na zdkladé tvérové smlouvy.

Uvérova smlouva obsahuje tato ustanovent:

e forma provozniho uvéru

Uvér miize byt poskytnut formou kontokorentniho tvéru. Uvér je poskytovdn na b&Zném

uctu podniku s tim, Ze zlstatek Gctu mize mit, jak kladny zustatek, tak tzv. debetni (Gver).
Vyse debetniho zlstatku je omezena tzv. rdmcem kontokorentniho uvéru. Zustatek
kontokorentniho d¢tu muZe oscilovat mezi neomezen¢ kladnym zlstatkem a debetnim
zustatkem do stanoveného rdmce. Za moZnost Cerpdni tvéru do vyse tvérového ramce

podnik plati rezervacni poplatek, ¢erpany uvér je drocen.

Revolvingovy uvér je poskytovdn na zvlaStni uvérovém uctu, na ktery banka prevede

poskytnuté uvérové prostiedky. Z tohoto zvlaStniho uctu podnik cerpd financni prostiedky.
Pfijem financ¢nich prostfedkd z ¢innosti podniku (napf. dhrada pohleddavek) je zuctovan
rovnéZ na tomto uctu, takZe podnik ma moznost Cerpat tvérové zdroje znovu do smlouvou

stanovené vyse.

e vySe uvéru
Banka poskytuje dvér ve vysi odivodnéné potfeby. Odlvodnénost potieby tvéru
v pozadované vysi dokldda podnik obvykle finanénim planem, popiipad¢ jinymi doklady,
které odivodinuji navysSeni dvéru. Napiiklad rozpoctem oprav a udrzby, rozpoftem na
jednordzovou vyménu hardwarového vybaveni, zménou obchodni politiky (prodlouZenim

Ihtt splatnosti, ztizovanim konsignacnich skladi apod.).
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e zajiSténi uvéru
Zajisténi uvéru predstavuje nédstroj banky, ktery je k dispozici v piipadé, Ze by podnik nebyl
schopen spldcet tvér nebo jinak porusoval plnéni dveérové smlouvy a banka tak nemohla
kryt svoji pohleddvku jinak neZ pifimo splacenim tvéru z finan¢nich zdroji podniku.
Obecné slouzi k zajiSténi iveéru majetek podniku, predevs§im ty jeho soucdsti, které jsou pro

banku rychle likvidni (prodejné). K zajisténi uvéru nejcastéji slouzi:

a) Nemovity majetek, jehoZ trZzni hodnota je ur¢ena soudnim znalce vybranym bankou.

b) Stroje a zafizeni v majetku podniku. Stav stroji musi davat urcitou zaruku pro jejich
prodejnost.

c) Zasoby materidlu na sklad¢ jsou méné Castym majetkem k zajiSténi dvéru. Je to dano

predevSim tim, Ze stav zasob se rychle méni a mohou podléhat znehodnoceni.

V ptipadé¢ movitého, nemovitého majetku a zdsob nejsou k zajiSténi pievzaty v plné,
nomindlni hodnoté, ale obvykle kraceny urcitym koeficientem, ktery kryje riziko, Ze by se
je nepodafilo prodat za nomindlni hodnotu. Déle musi byt tento majetek pojistén a pojistné

plnéni vinkulovano ve prospéch banky.

d) Témeétr vzdy slouzi k zajisténi provozniho uvéru pohledavky do lhiity splatnosti, ve
vyjime¢nych piipadech s kratSim prodlenim (zaleZi na politice banky). Mimotadny vyznam
pohledédvek, jako zajiStovaciho prostfedku spoc¢iva v tom, Ze inkaso pohleddvek musi byt
smérovano na ucet vedeny u dvérujici banky. Tim si banka zajiStuje ptipadné splaceni
uvéru z vynosu pohledédvek, ktery kazdodenné ptrichdzi do banky a to i v pfipadé, kdy banka
ukon¢i uvérovani podniku. Navic banka ze zuctovani pfichozich a odchozich plateb
inkasuje, kromé droku z uvéru, dalsi piijem v podob¢ poplatki za vedeni Gctu a zictovani
polozek. V ptipadég, Ze vySe pohleddvek, které podnik sméruje na bankovni ucet nedosédhne
vyse Cerpaného uveéru, mize banka poZzadovat ¢astecné splaceni tivéru ve vysi rozdilu mezi

¢erpanim uvéru a vysi zastavenych pohledavek.

e udrokovd sazba
Urokovi sazba se sklddd ze dvou slozek. U tdvéru poskytnutych v Geskych korundch je to
Pribor. Vyhladuje ho Ceskd narodni banka a piedstavuje cenu penéz na mezibankovnim

trhu. Druhou sloZkou je marze banky, kterd vlastn¢ kryje ndklady banky a vytvafi jeji zisk.
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VySe marze se odviji od celé tady faktorti, ke kterym patii rizikovost tvéru, klienta a

uroven dlouhodobé spoluprace klienta a banky.

Urokovi sazba miize byt konstruovéna jako pohybliva. To znamen4, 7e se méni v zdvislosti
na zmén¢ Priboru. Nebo miiZe byt pevnd, respektive fixovand na urcité obdobi, jako napf.
meésic, ctvrtleti nebo rok. Pevna drokova sazba byva obvykle vyS$si neZ pohybliva, protoze
skryva pro banku urcité riziko, kdy poroste Pribor a banka nebude moci na tento rist
okamZité reagovat. Volba pevné sazby pifedstavuje i riziko pro podnik, protoZe pti poklesu
Priboru mtiZze platit vyssi drok. Na rastu Priboru naopak ziskd. Pro poskytovani dvéra
v cizich ménach se nepouZziva Pribor, ale obvykle Libor (cena penéz na mezibankovnim

trhu v Londyng).

e cenik bankovnich poplatku

Je rovnéZ castou soucasti uvérové smlouvy, protoZe predstavuje spolu s vlastnimi
podminkami poskytnuti dvéru komplex sluzeb, kde jednotlivé slozky jsou predmétem

vyjedndvani a vzajemné¢ se ovliviuji.

e ostatni ustanoveni uvé€rové smlouvy

Tato ustanoveni se tykaji predevSim:

a) informacnich povinnosti podniku vii¢i bance (zasilani Gcetnich vykazl, hldSeni o stavu
zéasob a pohleddvek, oznamovani zmén v zdkladnim kapitalu, vlastnické struktufe, ve vedeni
firmy apod.),

b) sankeni ustanoveni pfi neplnéni tveérové smlouvy, predevs§im ze strany dluznika,

¢) vysi jednordzového poplatku za vyftizeni uvéru,

d) obdobi platnosti tvérové smlouvy.

4.3.3 Factoring pohledavek

Prozatim mén¢ rozsifend forma financovani. Vzhledem k tomu, Ze se factoringu také vénuji
specializované dcefinné spolecnosti bank, ma objem zdroju poskytnutych na financovani
podnikll stoupajici tendenci. Factoring je néstroj financovdni pohleddvek, kdy podnik

prodava factoringové spolecnosti pohleddvku pied lhlitou splatnosti a ta mu ji propléci.
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Vzhledem k tomu, Ze faktor pfijimd pohledavky s lhiitou splatnosti az 90 dnd, muze si
podnik  vyznamné vylepSit bilanci finan¢nich zdroji. Protoze u factoringu dochdzi
k postoupeni pohledavky, tj. zméné majitele, pfendsi podnik na faktora odpovédnost
za inkaso pohleddvky. Vyhodou factoringu proti klasickému uvéru je to, Ze uvér zvysuje
v bilanci zadluZenost podniku a tim i zhorSuje pohled na né¢které ukazatele (napi. podil
cizich zdroju na pasivech nebo podil avért na vlastnim kapitdlu), které hodnoti banky nebo
piipadni investofi, zatimco u factoringu dochazi pouze ke zméndm uvnitt aktiv, tj mezi

pohleddvkami a finan¢nimi prostfedky na bankovnim uctu.

Faktor si za svoji sluzbu uctuje trok za dobu od postoupeni pohleddvky do jejiho inkasa,
déle administrativni poplatek za spradvu pohledavky. U rizikovych pohleddvek to miZe byt i

urcity rizikovy piiplatek. [4,5]

4.3.4 Nakupni factoring

Na rozdil od factoringu pohleddvek je pfedmétem ndkupniho facoringu financovani
zévazkid. Nakupni factoring prichdzi v divahu naptiklad v pfipadech, kdy dodavatel motivuje
odbératele k diivéjsi dhradé zdvazku (své pohleddvky), nez je stanovend lhita splatnosti
nebo dodavatel vyZaduje platbu v hotovosti, kterou nema odbératel k dispozici. Za dhradu
zévazku pred lhitou splatnosti nebo v hotovosti, poskytne odbérateli financni slevu,
popiipad¢ naturdlni plnéni bez finan¢ni nahrady. Dluznik postoupi faktorovi svij zdvazek
k dhrad¢ véfiteli pred lhtitou splatnosti tak, aby dostdl podminkdm dodavatele na dodavku,

respektive na dohodnutou slevu. Sdm zaplati faktorovi v ptivodn{ 1hiité splatnosti.
Aby ndkupni fakcoring byl pro podnik vyhodny, musi byt rozdil mezi poskytnutou slevou

od dodavatele a ndklady na factoring kladny. Nebo podnik realizuje zisk ze zakazky, kterou

by jinak nemohl pfijmout, protoZe by nemél na nakup poZadované finan¢ni prostredky. [5]

83



4.3.5 Forfaiting

Stejné jako factoring pohledavek je i forfaiting ndstrojem financovéani pohledavek. Na rozdil

od factoringu je vhodny pro exportni pohledavky vétSich hodnot (napf. souvisejicich

s vyvozem investi¢nich celkll) a dobou splatnosti minimdln¢ 60 dni nebo i n¢kolik let.

Jelikoz se Casto jednd o pohleddvky za zahrani¢nimi subjekty a z pradvniho hlediska se jedna
o postoupeni pohleddvek, fesi dodavatel i riziko dobytnosti pohleddvky v souvislosti
s rizikovosti podniku i teritoria, do kterého vyvaZzi. Forfaitingova spolecnost, podobné jako
u factoringu, nemd moznost zpétného postihu dodavatele pii nezaplaceni pohleddvky

odbératelem.

Z tohoto duivodu jsou tyto operace forfaiterem zajistovany zajiStovacimi instrumenty. Pati{
k nim napiiklad sméne¢ny aval banky, (banka se zarucuje za sménecného dluznika), jinymi
druhy bankovni zaruky, nebo dokumentirnim akreditivem (k zia¢tovani pohledavky
dochdzi mezi bankou odbératele a bankou dodavatele po pfedani urcitych dokumenti mezi
zminénymi bankami). Forfaitingova spole¢nost za sluzbu inkasuje:
e Urok odpovidajici dob& mezi thradou pohleddvky postoupené dodavatelem a
inkasem od odbératele. JelikoZ se jednd o zahrani¢ni pohledavky, je drokova sazba
obvykle konstruovdna na bazi Liboru a marzZe forfaitera.
e Soucdsti ndkladi jsou i administrativni poplatky, které ma forfaiter

za administrativni zpracovani operace. [6,7]
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5. ZlepsSeni efektivnosti hospodareni a sniZzeni

uvérového zatizeni OTK a.s.

Jednim z vyrobnich segmentii OTK, soustfedénych do divize €. 15, je vyroba kalendéit a
hracich karet. Dnesni Obchodni tiskarny v Kolin€ se povazuji za pokraovatele polygrafické
vyroby zahdjené na konci 19. stoleti firmou Bayer, kterd méla v Cechich dominantni
postaveni ve vyrob¢ kalendaii a karet. Obchodni tiskdrny pokracuji v této tradici bez
ohledu na to, Ze vyroba kalenddit neni ziskovd a z hlediska naroki na financovani
obéznych prostiedkll je velmi narocna (tab. €. 5). V roce 2004 vykazala tato divize ztratu
1734 tis. K¢, vroce 2005 ztratu 3953 tis. KE a rovnéZ v roce 2006 je ofekavdna ztrata.
Ztrata je zpusobovdna odpisem neprodanych zdsob kalendaiti, nebo jejich prodejem na
urovni materidlovych néklada, pied koncem roku piedchédzejicimu kalendariu, na ktery jsou
vytiStény. Dalsi aspekty, které zhorSuji efektivnost této vyroby a zvySuji narocnost na

financovani jsou uvedeny v ¢asti 1.5 a 1.6.

Na zdklad¢ udaji ucetni evidence divize ¢. 15 — Kalendare a hraci karty byl modelovan vliv
této divize na celou ekonomiku podniku, pokud by tato vyroba byla v OTK zrusena (Tab. ¢.
24). Vliv je demonstrovdn na porovndni zmény nékolika ukazateld, které pouZivaji banky

pfi hodnoceni finan¢niho zdravi podniku (tabulka ¢. 13).

Tab. ¢. 24 Vliv ukonceni vyroby v divizi €. 15 na vybrané ukazatele

ukazatel r. 2005 r. 2006- |r.2005-
vyhled ukonceni
vyroby
Doba obratu pohledavek<105 dni 115,02 110,88 107,96
Doba obratu zasob<75 dni 69,61 67,24 61,25
Rentabilita trzeb>1,5 % 3,52 % 3,65 % 3,57 %
Celkové zadluZeni<70 % 54,79 % 57,64 % 53,16 %

Zdroj: vlastni zpracovani, data Mé&si¢ni reporting OTK k 31.12.2005, vydan ttvarem reportingu OTK

Kolin v inoru 2006
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Modelovou situaci, kterou je zruSeni vyroby v divizi ¢. 15 dochézi ke zlepSeni ve vSech
porovnavanych ukazatelich. ZlepSeni ukazatelti se jevi pouze jako relativné mald. I pfes
velmi maly podil této divize na trzbach, stejné tak jako na zasobach, pohleddvkich apod. je
vliv pfipadného ukonceni vyroby vyznamny. ZruSeni vyroby by pfineslo tyto dalsi efekty

(Tab. ¢. 25):

Tab. ¢. 25 Vliv ukonceni vyroby v divizi €. 15 na vybrané ukazatele

ukazatel (tis. K¢) 2005 div. ¢. 15 |2005-bez |zména v
vlivu Y%
D15
zisk 22168 -4953 27121 +22 %
zisk v¢etn¢ sniZeni urokt 22168 -6073 28241 +27 %
kratkodobé tivéry 316593 *40000 276593 -13 %
uroky 11508 **1120 10388 -10 %

Tabulka: vlastni zpracovéni, data Mé&si¢ni reporting OTK k 31.12.2005, vydén ttvarem reportingu OTK
Kolin v dnoru 2006

Pozndmka:

*odhad vySe provozniho uveru vazaného v divizi €. 15 na zakladé vySe zdsob a pohleddvek
a jejich doby obratu.

**provozni Uvery jsou uroCeny sazbou 2,8; JelikoZ uroky nejsou uUctovany k tizi ndklada
divizi, ale pouze na Spravu podniku, byla ucetni ztrita divize €. 15 zvySena o urokové

naklady spojené s tivérem spojenym s divizi.
Z uvedené tabulky vyplyvda, Ze vliv divize na ekonomiku podniku a jeji financovani je

vyznamny. ZruSeni vyroby v této divizi by pfineslo vyznamné zvySeni tvorby zisku i

sniZzeni avérového zatiZeni.
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Zavér

V diplomové prici jsem piedstavil nejvyznamnéjsi ndstroje investicniho a provozniho
financovani. Ukdzal jsem, jak ptlisobi v ekonomice podniku, jejich vyhody a nevyhody,

popfipade¢ rizika souvisejici s pfijetim cizich zdroju.

Rovnéz jsem na piikladu konkrétniho investicniho projektu zduraznil vyznam féze
piipravy investice, pfedev§Sim zpracovani tak zvané studie proveditelnosti. Na n¢kolika
nejroz§itenéjSich ukazatelich jsem ukdzal moZnosti hodnoceni predpokladané
efektivnosti hodnoceni investice. Ukdzal jsem i1 na nedostatek, kterého se podnik v této
fazi dopustil. Totiz Ze nebyl proveden vypocet bodu zvratu efektivnosti investice.
V obdobi, kdy jsem v podniku sbiral informace k této praci, nabihal investi¢ni projekt
teprve do faze vyuzivani v plném provozu. Nemél jsem tudiZ moZnost konfrontovat
zévéry analyzy proveditelnosti se skuteCnymi vysledky, na zdklad¢ kterych by bylo
mozné posoudit, zda-li zdméry investora budou naplnény. Za piinosnou povazuji i tu
Cast prace, kterd se zabyvd postupem pii vybérovém fizeni na banku financujici

investi¢ni projekt.

V casti prace, kterd se vénuje financovani obé&znych prostiedkli jsem se piedevSim
zabyval nejrozsifenéjSimi formami provozniho financovani, tj. dodavatelskym a
bankovnim tvérem. Pfedev§Sim u dodavatelského uvéru se mi podafilo popsat malo
zndme vzdjemné vazby mezi dodavatelem a odbératelem, které provazeji dodavatelsky
bankou a jejim klientem. Zabyval jsem se i doposud mén¢ zndmymi formami
provozniho financovéni, kde jsem se snaZil srozumitelnou formou uvést mechanismus

jejich fungovani.

Protoze vysi bankovniho dvéru i podminky za jakych je poskytnut ovliviiuje vyse,
struktura a kvalita (likvidita) obéZnych prostfedkli, zabyval jsem se podrobné
controllingem nejvyznamnéjSich sloZzek obé&Znych prostiedki, tj. zdsob a pohleddvek.
Controlling v této oblasti je v Obchodnich tiskdrndch zaveden na vysoké urovni a

podklady, které mohou byt poskytovany financujicim bankdm velmi vyznamné ovliviiuji
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ochotu bank podilet se na financovani a podminky (droky, zajiSténi uvéru, poplatkova

politika atd.), za kterych uvéry poskytuji.

Za zéasadni pfinos mé prace pro Obchodni tiskarny Kolin povazuji navrh na ukonceni
vyroby kalendari, kterd by piedstavovala ukonceni vice neZ stoleté tradice tohoto oboru
v podniku a v Kolin¢. Na rekonstrukci vybranych ekonomickych ukazatelli jsem ukézal
na jednoznacné pozitivni piinos zruSeni tohoto vyrobniho oboru na efektivnost firmy a

jeji uvérové zatizeni.
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Priloha ¢. 1

Prehled o penéZnich tocich (souc¢dst vykazii k ro¢ni ticetni uzdverce)

obdobi

obdobi

s

Pocatecni zlistatek penéZznich prostf.

Z.Ucet. zisk, ztrita za béZ. obd.pfed zdal.

A.1.Upravy o nepenéZni operace

-odpisy stdlych aktiv

-opravné poloZky a rezervy

-zisk z prodeje stalych aktiv

-vynosy z dividend

-vyuctované ndklady a tiroky

A.* Cisty CF z prov. ¢inn. A.1.4Z

A.2. Potieba pracovniho kapitalu

Pohledavky z provozni ¢innosti

Kratkodobé zavazky z provozni ¢inn.

Zmeéna stavu zasob

A*#* Cisty CF z prov.¢inn. A*+A2

A.3. Vydaje z plateb troki

A.4. Ptijaté uroky

A.5. Zaplacend d. z pi{jmu za beZ.¢inn.

A.6. Mimarad.uc.piipady v¢. DP m.¢.

A###Cisty CF z prov.&inn. A¥*+A 3a76

B.1. Vydaje za stala aktiva

B.2. Pi{jmy z prodeje stalych aktiv

B.3. Pajcky a uvery zpiiz.osobdm

B*** Cisty CF z investi¢ni ¢innosti

C.1. Zména stavu zavazku

C.2. Dopady zmén vI. jm. na penéZ.pf.

C.2.1. Zvyseni zakl. jméni nebo rezerv

C.2.2. Vyplaceni podilu na vl.jm. spol.

C.2.3. Dary, dotace do vl.jm.

C.2.4. Uhrada ztraty spolec¢nika

C.2.5. Piimé platby na vrub fonda

C.2.6. Vyplacené dividendy a podily

C##* Cisty CF z fin. ¢innosti C.1. a7 3.

F. Cisty Cash Flow A*## 4Bt Ct

s

R. Konec¢ny stav penéZnich prostied.P+F

s s

Zdroj: Cesky tiéetni standard pro podnikatele &. 023

91




92



