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1. Uvod

Jesté v roce 1995 zaznamenal export z CR vzestupny trend, takze pii klesajicim
trendu objemu dovozu byla Sance na zlep3eni obchodni bilance a postupné snizeni pasivniho
salda zahrani¢niho obchodu.

Deficit obchodni bilance se v soucasné dobé dostal na uroven, ktera vyvolava
nutnost hledat opatieni k zastaveni jeho ristu. Diskuse na toto téma probiha denné v
mediich a nazory jsou velmi casto zajimavé a prinosne.

V predkladané bakalaiské praci pojednavam o nékterych pric¢inach soucasneho stavu

a moznych vychodiscich.

V prvni ¢asti Bakalirské price jsem se zaméfil na popis vychozi situace podniki
po roce 1989, kdy vétsina z nich byla nucena zacit hledat moznosti, jak proniknout na tzv.
"tvrdé" zahranicni trhy. Zde jsem vyuzil predevsim zkuSenosti z rocni studini praxe v
Ceskoslovenské obchodni bance, a.s., hlavni pobocce Liberec a vlastniho sledovani vyvoje

nasi ekonomiky v odbornych casopisech a komentaru v tisku od roku 1989

V druhé &asti prace jsem se zamefil na financovani zahranicnich aktivit z pohledu
obchodni spolecnosti a banky, coz podrobné uvadim v ¢asti nasledujici. Jako priklad jsem si
vybral vznik obchodni spoleCnosti z oblasti sklairskeho primyslu (tradicniho exportniho
odvétvi CR). Tyto podniky jsou schopny vyrabét konkurenceschopné zbozi na standardni
svetove urovni a fesi denné problematiku financovani obchodu tohoto zbozi pi1 pronikani

na zahrani¢ni trhy, tj. problematiku kratkodobého planovani poteb finanénich zdroju.



1.1. Nastin stavu zahrani¢niho obchodu CSFR

Statni monopol zahraniéniho obchodu a devizovy monopol byly v pribéhu
osmdesatych let oznacovany (nékterymi kritiky) jako hlavni divod stagnace tohoto sektoru
a jeho klesajici efektivnosti (o Gemz svéd¢i udaje statistickych rocenek, napf. trvale se
zhorsujici sménné relace, rostouci reprodukéni naklady vyvozu a s tim spojena neefektivnost
zahrani¢niho obchodu; zejména dale poukazi na stagnaci kilogramovych exportnich cen ve
srovnani s vyspélymi staty. apod.). Bylo zcela evidentni, ze v planovém systému
hospodareni chybély mimo jiné téz vazby mezi vyrobou a vyvozci, obchodni neuspéchy

svalovala jedna strana na druhou.

Stale se zhorsujici situace vyvolala nutnost hledat cestu k feseni tohoto problému.
Tuto cestu mél v 80 -tych letech naznacit tzv. Komplexni experiment zvySeni samostatnosti
a odpovédnosti organizaci za efektivni rozvoj, v ramci kterého bylo vybranym vyrobnim
podnikim povoleno bud’ pfimo realizovat nebo alespon castecneé ovliviovat vyvoz jimi
vyrobenéeho zbozi a z takto vyprodukovanych devizovych prostredkia nakupovat v zahranici
suroviny ¢1 vyrobni zafizeni bez vazby na statni planovanou regulaci. Tento pseudotrzni
systém, vyuzivajici ruzné formy normativi, mél nalézt co nejsiln€jsi formu zainteresovanosti
vyroby na uspésném vyvozu jeji produkce. Jiz tato mirna hberalizace prinesla nesporné
efekty, soucCasné vSak byla preduréena k neuspéchu, protoze v ramci centralné fizené
ekonomiky vznikal trzni ostruvek bez vazby na dalsi sektory. Komplexni experiment oviem
take signalizoval, ze odklon od specializovanych organizaci zahrani¢niho obchodu nepiinasi
jen pozitivni dusledky. V mnoha pripadech vyrobni podnik, jakozto neznamy obchodni
partner dosahoval v zahrani¢i horsich cen a mené vyhodnych platebnich podminek.
Projevovala se nezkuSenost novych exporteri. Tyto problemy jesté v mnohem vétsi mire

provazely nove vznikajici spolecnosti zabyvajici se zahrani¢nim obchodem po roce 1989.

1.2. Vyvoj zahrani¢niho obchodu po roce 1989

Vyvoj v CSFR a rozpad vychodnich trhi prinutil vyrobni podniky po roce 1989
hledat trhy nove vzhledem k omezenému hospodaiskému potencialu byvalé CSFR (dnes

CR) a velkému podilu zahrani¢niho obchodu na tvorbée HDP (typickemu predeviim pro



malé  ekonomiky).  Nejvétsi  problémy  zpisobovala  kratkodoba neexistence
makroekonomickych nastrojii a zkusenosti vyrobnich podniki pohybovat se na naro¢nych
trzich a znalosti vhodného financovani zahrani¢nich aktivit, které maji vliv na platebni
schopnost podniku (financovani pohledavek).

Tento problém byl zpoc¢atku zmirnén uskute¢nénou devalvaci (tzv. "transformacni
polstai") a vyvozem vyrobku s nizkou piidanou hodnotou za cenu, pii ktere byl zakaznik

ochoten platit ¢asto 1 predem, ¢1 velmi rychle po dodavce zbozi.

Ma-li se CR v dlouhodobé perspektivé piiblizit urovmi zapadnich stata, pak bude
nutno vyrabét a vyvazet zbozi s vy3sim obsahem piidané hodnoty nez dnes, coz je take
piedpokladem vy3si zivotni Grovné. To znamena piedevsim zvysit tzv. .transformacni
efekt*. t). rozdil mezi hodnotou vyvozu hotovych vyrobkii a hodnotou dovozu surovin na
jednoho obyvatele. Nasledné pak ziskat levné zdroje pro financovani vyvozu. Vzhledem k

arokovym sazbam v CR to nebude lehké ani v delsim ¢asovém horizontu (viz. tabulka ¢.1).

Tabulka ¢.1 [6]

Zemé Transformacni efekt - 1994, Urok z tfimésicnich bank. uvéru -
(v USD) 1995, (v %)
Rakousko 4492 449
SRN 4110 4.44
Svycarsko 8788 3,00
Ceska Republika 1281 10,72

Vyvoz vyrobki s vyssi piidanou hodnotou jako jsou investicni celky a vyrobky high-
tech patii k tém, kde se s konkurenci vyspélych zemi stietava)i vyrobci ostatnich zemi
nejvice. Nedilnou soucasti nabidky zbozi na zahraniCnich trzich je mimo vlastniho
vyrobku 1 nabidka zpusobu financovini odbéru tohoto zbozi.

Podle ohlasii manazeri CR, je oblast financovani dodavek do zahrani¢i ¢asto
diavodem neuspéni v nékterych tendrech, ¢ pi prostém prodeji tradiénich vyrobkit CR na
zahranicnich trzich. Nezmifuyi pfipady neprofesionality, ¢i Spatnou a pozdni spolupraci s

bankami (ne od pocatku jednani), kter¢ mohou jiz v dobé piedlozeni nabidky poskytnout
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velmi cenné rady. Uspésné podniky maji techniky financovani zahrani¢niho obchodu velmi
dobie propracované a dokazi tak ziskat vétsi trzni prostor na zahranicnich trzich, nez jejich

potencialni konkurenti napt. z vychodni Evropy.

Makroekonomické problémy spojené s danou problematikou jsou od pocitku 90. let

zejména:

problémy pfechodu od centralné fizeného zahrani¢niho obchodu na uroven samostatné

fungujicich podniku,

uvolnéni regulovanych cen,

volba vhodného jednotného ménového kurzu a deregulace pravidel pro zahranicni

operace,

nutnost uskutecnit véasnou privatizaci,

nedostatec¢né funguyici kapitalovy trh (ziskani levnych zdrojii pomoci emisi CP),

nevyhovujici vyrobni struktura ekonomiky orientovana predevsim na tzv. "mekke" trhy

RVHP,

S timto se poji i mikroekonomické problémy podniku, které vstupuji na zahrani¢ni

trhy:

- zastarala vyrobni technologie,
- omezena moznost ziskani levnych zdroju financovani (nedostate¢na kredibilita),
- mal¢ zkuSenosti fungovani na konkurencnich trzich,

- nepruzny management.

V disledku téchto skutecnosti byly problémy spolecnosti v CSFR zcela jiného razu

nez u obdobnych spole¢nosti v ekonomicky vyspélych zemich.
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2. Vznik exportnich spole¢nosti po roce 1990

Po roce 1989 vznikaly v tehdejsi CSFR nové obchodni spolecnosti, ¢i samostatna

obchodni oddéleni vyrobnich podniki touto formou:
2.1. Odtrzeni od PZO

Tento zpasob byl z pohledu exportnich vyrobnich spolecnosti, ktereé byly
orientovany na zahraniéni trhy, hlavni moznosti, jak efektivné ziskat po roce 1989 cast
know-how (ve formé kvalifikovanych obchodniki PZO) a piimé kontakty na odbératele sve
produkce. U podnik(i s konkurenceschopnym vyrobnim programem pak doslo k dalSimu
narustu prodeju bez velkych otiesu.

Divodem "piekotného" uprku spoleénosti od PZO byly proklamace o jejich
zbyteénosti a nékdy také nepriznivé minéni o nich (Casto predevsim ideologicke a ne
ekonomické podstaty) podporované mnohdy 1 nazory nékterych polittki. Temer do knticke
situace byly pak PZO postaveny v pocatku obdobi privatizace. Zvlasteé ziskani silnych
vlastnikt a definovani strategie nastalo mnohem pozdéji nez u samotnych privatizovanych
vyrobnich  podniku.  Kratkodoby vhiv devalvace a 2z toho plynouci cenové
konkurenceschopnosti samostatnych vyrobnich podnikt tento nazor o zbyte¢nosti PZO jen
podporil.

Pravée PZO byly casto schopny kompletovat uplnou nabidku vyrobki od nékolika
vyrobect, nehledé na dlouhodobé zkuSenosti ze zahraménich trhi. Oslabeni pozice
predevsim u malych podniki v dalSich letech zpusobila predevsim uzka vyrobkova orientace
zdedéna z dob statni regulované ekonomiky a nevyuziti vyvhod danych devalvaci.

Dalsi problémy vznikaly nartistem vyrobnich nakladu vzhledem k horsim platebnim
podminkam, které mely tyto nove samostatné spolecnosti pii nakupu surovin, at’ jiz napf.
vlivem mensich rabatnich slev, horsi dostupnosti finan¢nich zdroji, nevyhodnych platebnich
podminek. nutnosti hlidat kurzova rizika, na coz nemély vhodny personal

Paradoxné zde pusobilo take uspokojeni star¢ho managementu s kratkodobym

uspésnym prekonanim onentace obchodu (pii udrzovani Spatné vyrobkové struktury a



nedostate¢ném upevnéni postaveni na zahrani¢nich trzich). Tento management byl vsak v

mnohych piipadech k pasivité donucen malymi pravomocemi pii piiprave privatizace.

Kladné strianky pro exportni spolenost spocivaly v nasledujicim:

- vetsi samostatnost pii rozhodovani o cenach a ziskavani partneri v zahranici,
- ziskani pirimého pfistupu ke svym zakaznikum,

- ziskani kvahfikovanych pracovniku z PZO,

- moznost pripravy na nove podminky.

Tyto stranky vSak byly nicméné spojeny s negativnimi rysy, z nichz hlavni jsou:

- mala znalost trhu a obchodnich zvyklosti,

- nerovné podminky pfi vstupu na trh,

- prehmaty v obchodni ¢innosti a z toho plynouci nartst pohledavek po Ihité splatnosti,
- horsi podminky pii1 nakupu surovin (doba splatnosti faktur, uroky, rabaty),

- cenove podbizeni se odbératelum.

- maly pocet kvalifikovanych pracovniku.

Vzhledem k uvedenym divodum musel kazdy podnik velmi pechvé zvazit vSechna
pro a proti. Na tomto rozhodnuti pak casto zavisel vyvo) téchto spolecnosti, regionu,
zameéstnancu, atd.

Toto rozhodnuti je 1 v roce 1997 velmi komplikovano neukoncenou privatizaci, ¢i
pseudoprivatizaci (pastvni vlastnik), a tudiz ¢asto nemoznosti managementu rozhodovat o
dlouhodobe strategu rozvoje. Zde nemluvim o takovych vécech jako je pojem "fizeni
hodnoty”, kdy majetek se musi spravovat tak, aby piinasel co mozna nejvétsi uzitek. Dnes
Jiz je naprosto jasné, ktere podniky pouze prezivaji a které maji predpoklady dalsiho

uspesneho rozvoje.

Muyj osobni nazor, ktery jsem ziskal pii hodnoceni vyrobnich spolecnosti je, ze
spole¢nosti, ktere se oddéhly velmi zahy po roce 1989 a byly dostatecné silné (dobré
postaveni na trhu, perspektivni typ produkce, relativné nova technologie), mély dostatek
casu na prevzeti puvodnich a hledani novych zahrani¢nich odbérateli. & uzavirani

strategickych alianci. Tomu napomahala politicka wile vétsiny spole¢nosti a podvédomy



nazor o zbyte¢nosti tradingovych spole¢nosti, které nasledné nekladly velké administrativni

prekazky pii ztraté obchodnich fondt (jak jiz bylo zmiovano, byly vlastnény statem).

Jako podpurny prostiedek pro odtrzeni vyrobnich podniku od PZO pusobilo

zejména:

- devalvace CSK,

- nizké mzdové a vyrobni naklady (pozdéjsi narovnani se svétovymi cenami),

- pomala privatizace potencialnich konkurentl z vychodni Evropy a jejich nestabilita v
dodavkach na zapadni trhy (kvalita, vyrobni lhuty),

- blizkost trhu ES,

- prvek ziskani ekonomické svobody podniku (jako realny "vlastnik" v tomto prechodnem

obdobi se choval predevsim management).

Postupem ¢asu, kdy se naklady na suroviny, polotovary a obchodné-politické
podminky zacaly blizit okolnim zemim, se uplné oddéleni od PZO zacalo jevit jako velmi
riskantni operace.

V soucasnosti je mozno pozorovat existenci vyrobnich spolecnosti v symbioze s
tradingovou spolecnosti, kdy vzajemnou dohodou o cenach a rozdéleni trhu cast své
produkce vyvazi sama a cast pres tradingovou spole¢nost. V nekterych vyrobnich oborech
by nebylo efektivni zahranicni obchod uskutechiovat zcela samostatné (napi. kompletace

doplnujiciho se sortimentu).

V roce 1995 se podafilo zmeénit o 180 stupnu trend rozpadu vyrobnich podniku.
Novymi fuzemi a spojovanim podniku s vhodné dopliujicim se sortimentem vznikaji vetsi
vyrobné-obchodni celky (tzv. treti vina privatizace, tj. nachazeni kone¢nych vlastnikii a
strategickych ucasti), z nichz néktere jsou schopny konkurovat zahrani¢nim spole¢nostem.

V tomto procesu se casto jako vedouci spolecnostt angazuji byvalé PZO
(zprivatizované, vyrazné ,,zeStihlené™, Castecné oprosténé od starych zplisobi fizeni).

Novi vlastnici se snazi zlepsit ekonomicke vysledky a zapstit budouci prosperitu a k
tomu potiebuji mit spolehlive dodavky zbozi. Doslo k zefektivnéni ¢innosti z obdobi ztraty
dodavateli exportnich fondi. Prekonani tohoto obdobi vedlo k znovuobnoveni tradiéniho.

byt docasné oslabeného, postaveni tradingovych spole¢nosti v ekonomice CR
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Soucasné vznikaji silné obchodné-vyrobni skupiny typu Centrotex (textilni prumysl:
Veba, Slezan, Textilana, Texlen, Perla), Hybler holding, Skoda Plzen (akvizice 1 v
zahraniéi, dopravni technika, aj.), CKD, ZPS Zlin (vertikalni a horizontalni obrabéci stroje).
Chemapol (chemie, obchod), Skloexport Group (Sklarny Kavalier, Sklarny Bohemia Sveétla

n/S. Jihlavské sklarny Bohemia, Vertex Litomysl, atd.), atd.
2.2. Vznik nové exportni spoleénosti, popf. obchodniho oddéleni vyrobniho podniku

Tato forma vzniku po uvolnéni restrikci zahrani¢niho obchodu zaznamenala nejvyssi
"boom" co do poé¢tu vzniku novych spole¢nosti. Nové exportni spolecnosti vznikaly
piedevsim uvolnénim zahrani¢niho obchodu a vyuzivaly znacnych rozdili domacich cen a
cen v zahrami¢i. Bohuzel tyto spolecnosti nezacaly dostatecné pruzné v tomto obdobi hledat
noveé vyrobni obory a postupné tuto vyhodu ztratily z duvodi vyvozu predevsim vyrobku s
nizkou pridanou hodnotou a zpeviiovanim koruny.

Nove soukrome spolecnosti, které pocaly obchodovat se zahram¢im, spiSe vyuzivaly
problémy velkych vyrobnich spolecnosti (postupné hledani novych odbytist). Jejich role
jako zprostredkovatelti obchodu do zahrani¢i zakonité po castecné konsolidaci vyrobnich
podnika vedla k zaniku, nebo spise hledani novych trznich prilezitosti (¢asto pak jako
importer - piima konkurence na domacim trhu).

Dnes je proto vidét mnoho relativné velkych vyrobnich spolecnosti, které tvorily
patef Ceské ekonomiky 1 v minulosti. Naproti tomu podniky stfedni velikosti vznikaji teprve

ted’. velmi tézko a v nedostateCném mnozstvi.

Kladné stranky vzniku novych exportnich spole¢nosti, ¢i exportnich oddéleni
vyrobnich podniku:

- u vyrobnich podnikii: orientace na naroc¢né trhy, nutnost restrukturalizace,

- zahraméni investice: ziskani know-how, financnich prostiedka a novych trhi,

- méné drasticky dopad na ekonomiku CSFR oproti ostatnim zemim vychodni Evropy
(nova pracovni mista v ekonomice),

- hledani novych trhu po rozpadi RVHP,

- fungovani na piné komercénim principu



Negativa spojena s timto procesem:

velmi maly okruh lidi, ktefi vlastnili potiebné know-how a kontakty do zahranici,

I

neexistence dlouhodobé efektivni podpory statu, (zanik napi. obchodnich zastoupeni v
zahraniéi, misto posileni o pracovniky, ktefi by ziskavali potiebné informace o trzich,
nizka podpora investic ,high-tech formou dafiovych ulev, viz. napf. investice v
Madarsku - motorarna pro Audi, vyroba HD pro VT, elektronika, aj.),

velka umrtnost co se tyce exportnich operaci u malych spole¢nosti (pii neuspéchu pak

orientace na dovoz),

- poskozovani spole¢nosti vlastnim managementem (vznik obchodnich spolecnosti jejichz
prostfednictvim se prodavalo zbozi dale),

- pomaly vznik potiebné infrastruktury (propustnost hranic, byrokracie) - problém

predevsim pro malé podnikatele.

Zatimco vétsinu negativ lze povazovat za kratkodoba vzhledem k prechodovemu
obdobi, pozitiva mohou sehrat kiadnou roli jako dulezity faktor pii zaclenéni se CR mezi

vyspele staty. Podminkou toho je predevsim zrychleni restrukturalizace.

Mechanismy vzniku spole¢nosti obchodujicich se zahrani¢im:

a) Odchodem zameéstnancu z podniku (jak vyrobnich, tak PZO), pro které bylo zpocatku
velmi jednoduche "pretazeni” neéktereho odbératele od tradingové (popripadné vyrobni)
spolecnosti v pocatcich vlastni podnikatelske ¢innosti.

b) Zalozeni obchodni spolecnosti managementem podnikt. Zde predevsim casto zklamal
stat jako vlastnik, ktery dostatecné razantné¢ nezabraml poskozovani podniki. Ve
spolecnostech s pasivnimi vlastniky 1 dnes Ize Casto pozorovat tésné vztahy mezi
puvodnimi zaméstnanci a managementem soucasného podniku.

V mnoha piipadech je toto jediné reseni jak ziskat penize na splaceni privatizacnich
uvéru. U velmi konkurencnich oboru pak dochazi ke snizeni ziskovosti. zastaravani
vyrobnich fondu a nasledné ztraté pozic na trhu. Dnesni cesky prumysl potiebuje predevsim
mvestovat, a nikohv ziskané penize pouzivat na splaceni privatizacnich Gveri (to si mize

dovolit jen velmm malo podniku).



Vzhledem k tristni situaci pravniho povédomi a piehmatim v privatizaci se o
nékterych transakcich piSe v tisku pozitivné a tito novinafi (bud’ z neznalosti nebo umysine)
zcela nechapou ekonomickou podstatu nekterych operaci.
¢) Klasické zalozeni spolecnosti (jiné podminky nez v (a), (b)) podle mého nazoru

nepotiebuje podrobny komentar.
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3. Priklad vzniku a financovani exportni spole¢nosti

3.1. Pripadova studie

Jako piiklad jsem zvolil zalozeni obchodni spoleénost Bohemia Crystalex Trading,
a.s. Liberec (dale BCT) spole¢nostmi Sklo Bohemia Sazava, a.s. a Crystalex, a.s. Novy Bor,
vzhledem k tomu, Ze je vhodna 1 jako pfipadova studie pfi posuzovani hledisek dvou stran,
tzn. banky a dané spolecnosti. Jde o nasledujici kriténa:

a) stanoveni a zhodnoceni podnikatelského zaméru spolec¢nosti,
b) zhodnoceni a oSetfeni rizik bankou vzhledem k nedokoncené privatizaci hlavnich
akcionaru,

V piipadé stanoveni podnikatelského planu pro vyrobni spolec¢nosti se navic fesi
otazky ziskani dlouhodobych levnych zdroji pro financovani a nasledné specificke
problemy spojene se zajisténim vyroby (kvalita, kvantita), utlumeni neperspektivni vyroby,
restrukturalizace, investice, atd.

Priklad by mél dat obecny navod feSeni problémi predevsim pro stiedni a velke
spoleCnosti, které se wvyskytuji pit obchodovani se zahrami¢im. Neni samoziejme
vycerpavajici, jelikoz stanoveny rozsah Bakalarské prace nemuze tuto problematiku plné

obsahnout. Je to pouze otazka dalsi diskuse konkrétnich specifickych probléma.

Zaroven vsak chci zduraznit, ze:
- otazka koncentrace sklarského prumyslu kolem skupiny Skloexportu a bojem mezi
jednothvymi spolecnostmi o ziskani vyvoznich fondi diskutovana v tisku neni predmétem
této prace. Je zieymé, ze tento aspekt je dulezity pfedevsim pro financujici banky téchto

spolecnosti pii stanoveni uvérovych rizik (viz. zavérecné zhodnoceni).
3.2. Podnikatelsky plan spolecnosti
1. Stanoveni podnikatelského ziaméru a kroky pri zaklidini obchodni spoleénosti

Bohemia Crystalex Trading, a.s.:

a) Zayisténi vyvoznich fondi (zbozi). Predevsim pak smluvni zajisténi vyrobnich kapacit.



b) Ziskani trhii, marketingovy priizkum. To znamena ucasti na veletrzich, navazani na
minula obchodni spojeni (viz. otazka zaméstnanc(i) a vysvétleni obchodnich zaméru
partnerim spole¢nosti. Zde $lo o klasické prevzeti nejvétsich zakazniki od PZO (vcetne
dohody o nutnosti spoluprace s jeho zahrani¢nimi afilacemi (velmi nestabilni prvek), bez
kterého viak spole¢nost nemohla zacit fungovat a z toho vyplynula pokracujici zavislost
na Skloexportu). Zde silné piisobil prvek vlastnika Skloexportu, ktery zacal logicky velmi
tvrde haynt sve zajmy.

¢) Ziskani vhodnych zaméstnanci. Jednalo se pfevazné o byvalé pracovniky Skloexportu,
Jablonexu nebo jejich zahranicnich tcasti.

d) Zhodnoceni stavu, posouzeni a oSetieni budoucich rizik noveé spole¢nosti.

e) Problematika obchodnich znamek. Skloexport vlastni svétoznamé obchodni znacky,
definuji tradiéné silné postaveni na svétovych trzich. Je jasné, ze nedovoli samovolné
pouzivani (zneuzivani) téchto proslulych znacek, ktere jsou casto hlavni podminkou
dodavek pro odbératele.

f) Zajisténi financovani.

g) Pravni kroky k zalozeni spolecnosti.

2. Po zalozeni spole¢nosti je nutno dopracovat:

a) Definovani pruzne dlouhodobé strategie.

b) Personalni stabilizaci.

¢) Prohloubeni penetrace na trhy.

d) Hledani novych prilezitosti.

e) Sledovani novych trendu a konzultace s vyrobei (zpétna vazba). Jedna o spolupraci
obchodni spolecnosti s vyrobnimi. Proto je nutné pro obchodni spoleénost znat
pozadavky jednothivych trhu, které jsou casto velmi odlisne (Japonsko x NSR x USA).
Napriklad znalost koupéschopnosti a zvykli obyvatelstva, velikosti trhu, cenove hladiny
vyrobkli, marzi, rozdéleni trhii mezi nejvetSimi dodavateli, transportnich nakladi.
danovych zakonu, atd. Vyrobni spolecnosti se pak mohou pln¢ soustiedit na otazky
spojené s vyrobou

V tomto konkrétnim prikladé obchodni pracovnict nové spoleénosti méli dostatek

zkusenosti a velm dobre zmapované zahranicni trhy a odbératele. Mimo to. nékteré



tuzemské spolednosti vyuzivaji externi marketingové studie, pfistupy k zahranicnim

ekonomickym databazim a komunikaci s trhy pomoci Internetu (Atip. www.bct.cz).

f) Forma monitoringu zahraniénich trhii (pouziti marketingovych nastroju a zahranicich
databazi, ziskani relevantnich informaci - vétSinou pomoci tzv. "syndikovancho
vyzkumu" a pravidelnych konzultaci s obchodniky).

Tyto a dalsi skutecnosti jsou bankou vyhodnocovany pii hodnoceni rizika vstupu do

averove angazovanosti s khentem.

3.3. Hodnoceni podnikatelského ziméru bankou

Zhodnoceni podnikatelského zaméru a ¢innosti s tim spojene (schéma 1.) poukazuje
na nékolik fazi celeho procesu:
1) Faze tvorby a piipravy podnikatelského planu (PP).
2) Faze hodnoceni a realizace PP.

3) Postrealiza¢ni faze (monitorovani klienta).

Schéma 1: Vyvoj obchodniho pripadu
Podnikatelsky
zamér (PZ) \
l Nova spolecnost L Banka —I
T A TS g St e 1]

_ Zhodnoceni
Zajisteéni pujcky AI‘(-— pZ

Financovani
podnikatelského
Zameru

Monitorovani
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Neuspéch podnikatelského planu musi nést predevsim vlastnici spoleCnosti a ne
banky, proto je duraz kladen predevsim na kvalitni zajisténi a podnikatelsky plan. Uspéch

podnikatelského planu (zisk) vede spolecnost k maximalni efektivnosti.

Banka se zpocatku zameéfuje na posouzeni:

a) Stability vlastnické struktury (typicky slabé misto vétsiny spolecnosti v CR).

b) Vyse vlastniho jméni a pracovniho kapitalu spolecnosti.

¢) Bonitu soucasnych a budoucich aktiv, které budou bance zastaveny, garance, atd. Jelikoz
se v tomto piipadé mélo jednat o financovani pohledavek do lhity splatnosti, bylo nutno
pouzit vlastni informaéni zdroje banky o bonité jednotlivych teritorii a platebni moralce
zahraniénich odbeérateli. Kazda banka ma jiné zdroje informaci, jak externi, tak interni,

jejichz hodnoceni se velmi casto lisi podle zkuSenosti a historie banky.
3.4 Duvody vzniku spole¢nosti Bohemia Crystalex Trading, a.s.:

- zvySeni kontroly prodeje a tvorby cen vyrobnich spole¢nosti,

- moznost ovlivnéni a fizeni obchodni organizace,

- vétsi podil na zisku z obchodni ¢innosti spolecnosti dodavajicich obchodni fondy,

- na pocatku zminovany boj Skloexportu a vyrobcu exportnich fondu zptusobeny pasivni

strategii piivodnich vlastnikii (diivod: nedotesena privatizace sklarského primyslu CR).

Spolecnost se snazila v nefinancni oblasti dosahnout urcité spoluprace se
Skloexportem, ktery se samoziejmé snazil ztizit pozict BCT, as., uz jenom ze samotné
ekonomické podstaty ztraty dodavateli vyvoznich fondu v oboru domacenského a strojné
vyrabéneho skla. Tato situace kladla vysoké naroky predevsim na uvérujici banky, kterée

musely velmi kvalitné oSetiit predevsim zajiSténi dané angazovanosti.
3.5. ReSeni zajisténi Gvérové angazovanosti
Jelikoz se jednalo o financovani prevazné obchodnich pohledavek, nziko je mozné

snizit bankou témito standardnimi kroky:
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a) Zapsténi nemovitostmi (zde nevhodné: nové zalozena obchodni spolecnost nevlastnila
zadné¢ budovy a zapSténi inynmu budovami je problematickeé),

b) Zapsténi sménkami akcionaru, ktefi zaroven patiili k nejvétsim dodavatelum exportnich
fondu (podptirny a velmi u¢inny prostiedek),

¢) Inkaso pohledavek prostrednictvim uvérujici banky - standardni podminka pro pouziti

zajistujiciho instrumentu - zajisténi avérové angazovanosti pohledavkami (viz. dale).

Zajisténi avérové angazovanosti pohledavkami je standardni metoda, pi1 ktere je
vyzadovano inkaso prostfednictvim ¢ta téze banky (kontrola inkas a moznost "sahnout si
na penize").

Tyto pohledavky maji riznou dobu splatnosti a hodnota se kazdodenné meéni. Pro
stanoveni vySe uvérové angazovanosti na financovani obchodnich pohledavek je nutne
vychazet z urcité prumérné velikosti za minulé, ¢1 planované obdobi a nasledné znat 1 jejich
vysi pred samotnym zapujcenim financnich prostiedku.

Interval regulace poskytnutého revolvingového uvéru na financovani pohledavek
je dan dobou splatnosti faktur (skute¢nou, ¢i predpokladanou: napi. 30 - 180 dnu).

Dile, jelikoz hodnota zajisténi se stanovuje podle kreditu jednotlivych zemi, je nutno
spocitat hodnotu zajisténi na zakiadé tzv. Country Credit Rating, ktery si tvofi kazda
banka sama podle znalosti zahrani¢niho teritoria (je jasné, ze kvalita pohledavek do SRN je
vyssi nez napi. do Ruska). Pohledavky do extrémné rizikovych oblasti a pohledavky po
lhiité  splatnosti nemaji zadnou jistici hodnotu. Dulezitou rohi pii stanoveni kvality
pohledavek hraji mimo jine také pouzité platebni a zapStovaci nastroje jako napr. akreditivy
(L/C), zaruky (L/G), pojisténi vyvozu EGAPem, avalovane sménky, dokumentarni inkasa,

atd.

Jelikoz podnikatelsky plan predpokladal financovani pohledavek pouze bankovnimi
avéry, bylo nutno ¢ast nezapsténe hodnoty doplnit (nebere se nikdy 100%, ale 60% az 80%
hodnoty pohledavek do lhuty splatnosti) dozajstit (zde sménky dodavateli zbozi: Crystalex

a Sklo Bohemia Svétla). To znamena v tomto pripadé pouzit kombinaci nastroji b) a ¢).



3.6. Zhodnoceni finanéni situace spolec¢nosti Bohemia Crystalex Trading, a.s.

Spolecnost predlozila bankam standardni podklady pro hodnoceni:

- planovanou rozvahu, vykazy zisku a ztrat na planované obdobi a cash-flow,

- predpokladany vznik zavazki a pohledavek v ¢lenéni do lhiity a po Ihité splatnosti,

- doplnujici matenialy, napf. marketingové plany, vlastni vypocet bodu zvratu, atd.

Kazda banka musi urCit bonitu klienta a jeho podnikatelského planu. K tomu je nutné

provest dukladny rozbor:

1) Hospodaiského vysledku a trzeb v minulém a budoucim obdobi. V tomto pripadé byl

pochopitelny diraz na kvalitu pland a nutnosti prubézné spoluprace banky a klienta ve

vsech oblastech uvéroveho procesu.

U hospodaiskeho vysledku (dale HV) je potieba hodnotit jeho vysi, ktera musi splnovat:

- zajmy akcionaru,

- dostatecnou tvorbu zdroji pro budouci rozvoj spolecnosti,

Zde banka hodnoti strukturu HV (je-li tvofen zakladni ¢innosti spolec¢nosti, odprodejem

nepotiebneho HIM, obchodovani s cennymi papiry, atd.).

Je celkem zietelné, ze v tomto pripadé hlavni akcionai (vyrobni spolecnosti) by mely mit

zajem udrzovat zisk spolecnostt BCT priblizné na nulové hodnoté (viz divody vzniku).
Vyse zisku je zde piimo umérna obchodnimu rozpéti, ktere by st spolecnosti mezi

sebou meély smluvné dohodnout tak, aby pokryvalo potiebné naklady vcetné uroku

placenych bance a tvorby rezerv na opravné polozky z divodi eventualniho vzniku

patnych aktiv v budoucnu (nedobytnych pohledavek).

Celkova hodnota obchodni marze je dana odhady trzeb (predem nasmlouvany
odbyt, plan do budoucna). Velmi diilezité je nasledné stanoveni nakladu, které tvori:
a) rezijni naklady (najemné, osobni naklady. ostatni naklady):

strukturu nakladi je dale pro kontrolu mozné porovnavat s organizacemi
podobného typu a zaméreni:

b) variabilni naklady (zavislé na trzbach),
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znalost nakladi dovoluje bance a klientovi velmi presné zhodnotit HV v zavislosti na vysi
obratu a vypocitat tzv. break-even-point (bod zvratu), kdy dochazi k pokryti viech

nakladl a spolecnost dosahuje nulového HV.

2) Vypocet bodu zvratu spociva v presném odhadu velikosti prodeje zbozi na zahrani¢nich
trzich (objem nasmlouvaného prodeje). Velikost obchodni marze je brana jako vazeny
prumeér za vSechna teritoria.

Pfi hodnoceni je nutno kombinovat vypoéty riznych variant vzhledem k moznosti
nadhodnoceni podnikatelského planu ze strany klienta tak, aby byly dostatecné jasné

zhodnoceny vsechny varianty.

Schéma 2: Bod zvratu
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Pii vypoctu je potieba brat v uvahu predevsim pesimistické varanty vyvoje v budoucnu u
obchodni marze, ktera dosahuje cca xx% (obsazena ve vysledovce za kazdé planované
obdobi) a zahrnuje v sobé:

a) obchodni rozpéti, které¢ je zapsténo smluvng,

b) ostatni pfimé obchodni maklady v zahramdi, tzv. PON; pri srovnani s  podobnymi

spolecnostmi se tato castka pohybovala okolo xx% v zavislosti podle teritoria.



Vzorec pro vypocet bodu zvratu pii nulovém zisku (Z=0) pouzity v tomto piipadé je:

[T * 0M/100 = FN + VN(T) ] (1)

-kde: T trzby
OM  obchodni marze,
FN  fixni naklady,
VN(T) variabilni naklady jako funkce trzeb.
Tzn.. ze obchodni marze jako jediny zdroj financovani chodu spole¢nosti musi pokryt
naklady na provoz spolecnosti.
Nejdilezitéjsi zde je sestaveni parcialnich slozek variabilnich nakladu jako funkce

trzeb a to zejména u nakladovych uroku, kterymi se financuji pohledavky.

Vysledkem tohoto vypoctu pro rok 96, 97 je:

a) Bod zvratu: T(plan obdobi) = xx K¢,

b) Bod zvratu pii piredpokladaném hrubem zisku (Z=xx) T(plan obdobi) = xx K& (pro
zjisténi realné tvorby zisku spolecnosti),

¢) Vypocet tzv. pesimisticke varianty (pouziti maximalné nepiizmvych dat).

Kurzova rizika

V souvislosti s trzbami bylo nutno posoudit kurzove riziko Je nepochopitelne, jak
nékteré velké spolecnosti, které maji pouze korunova inkasa, riskuji piijimanim devizovych
strednédobych Gveéri napi. pii financovani investic. V tomto pripadé se nizka sazba
devizového avéru velmi rychle obraci proti samotne spolecnosti. Zde bylo nutno zhodnotit:
a) riziko spojené s fakturaéni ménou. Vzhledem k dlouhodobé predpokladane devalvaci K¢,
schodku bilance zahraniéniho obchodu CR a smluvné dohodnutym pevnym kurzem s
dodavatelem zbozi v den uzavieni smlouvy je predpoklad kurzovych zisku,
b) riziko spojené s devizovym uvérem vzhledem k ¢erpani devizovych averi v souladu s
obchodnimi  operacemi spolecnosti e snizeno z davodi Cerpani tranzi na vznikle
pohledavky a postupnou stabilizaci na planované arovni.

Pro stabilizaci penéznich zisku od rozhodujicich zahraménich zakazniku bylo dale

planovano provadeét zajistovaci ménove operace.
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3) Rozbor rozvahy

Nove zalozena spole¢nost nevlastni HIM a NIM, ktery by mohl byt bran jako

plnohodnotna zastava Bance. Jedna se vétsinou o bézné kancelafské vybaveni a software,
ktere bylo nutno zakoupit pro rozbéh spole¢nosti.
Kancelare spolecnosti jsou dlouhodobé pronajaty. Najemni smlouva je uzaviena na dobu
neurcitou s vypovédni lhitou 3 mésict pied pozadovanym uvolnénim (standardni forma
smluv). Cena pronajmu je cca xxx Ké/m2, placeno dopredu (s postupnym nariistem na
zhruba xxx K¢ - pro planované zvyseni kancelaiskych ploch), vyhledy v oblasti HIM (nakup
X pronajem).

Nejdulezitéjsi pro banky zde bylo posouzeni vyvoje pohledavek. Je jasné, ze
zpocatku pohledavky z obchodniho styku budou nartstat na predpokladanou hodnotu
cca xxx K¢ (poté dojde ke stabilizaci).

Financovani téchto pohledavek je mozne jen odlozenim [hut splatnosti dodavatelim
a uvery od bank. na cemz je postaveno financovani a regulace vyse uveéru, jelikoz vklady do
spole¢nosti jsou na nizke urovni a spole¢nost je silné podkapitalizovana (velikost vlastniho
jmeéni pokryva pouze nutnou velikost stalych aktiv a pocatecni vydaje).

Dalsi oblasti hodnoceni pohledavek je hodnoceni mozneho vzniku pohledavek po
lhuté splatnosti. Zde bylo velmi pozitivni, ze nova spolecnost vstupuje do podnikani bez
polhutnych pohledavek se zamérem pouzivat zajstovacich nastroji v obchodni ¢innosti.
Bez toho by financovani bylo velmi nzikove pro banky a ty by nasledné nemusely piistoupit
na financovani 100% objemu pohledavek.

Vzhledem k prechodu mnoha zaméstnanci z PZO do této nove spolecnosti se da
predpokladat velmi dobra znalost trhi a obchodnich partnert.

Nicméné i pres velmi dobrou zmalost soucasnych partnertu byvalymi zaméstnanci
PZO. pouzivani faktoringu a pojisténi nékterych kontrakti u EGAPu (zejmena s dobou
splatnosti 180 a vice dni) lze predpokladat. ze realne Cislo pohledavek po Ihuté splatnosti
dosahne po urcité dobé (cca 2 roky) (xx - yy)% (duvod pro tento odhad viz dale).

Vyse polhitnych pohledavek musela byt posuzovana v navaznosti na tvorbu
opravnych polozek a viivu na HV v budouenu (realne ocenéni aktiv je pozadovano napi. od

auditorii jako vérné zobrazeni stavu majetku spolecnosti).



Podle miry osetieni jednotlivych piipadii se da predpokladat, ze pohledavky po lhaté
splatnosti budou vznikat velmi pomalu (jiz vzhledem k zajisténi a dlouhym lhatam
splatnosti) a spise v nepiedvidatelnych situacich (pii hledani novych obchodnich partnert, je
nutna opatrnost). Rizikove)si klienti budou pojisténi EGAPem, CP, ¢i jinym vhodnym
instrumentem (bankovni garanci, faktoringem).

Pro odhad polhutnych pohledavek je dale mozné pouzit i jinych zdroji a znalosti
zkusenych pracovniku bank.

Jistici hodnota pohledavek se vypocitava z dolhitnych pohledavek. Kazda banka ma
pro tento vypocet jin¢ koeficienty, jiz s ohledem na bonitu teritorii. Je jasné, ze se nikdy
nebere 100% dolhutnych pohledavek. Pro srovnani jenom zdiiraziuji, ze bonita klientl

napi. v USA a NSR je vy3si nez bonita tuzemskych dolhitnych pohledavek.

Tato exportni spolecnost neeviduje zasoby, coz odpovida principu obchodni
¢innosti. Tj. dodavky probihaji pfimo od vyrobce s dohodnutym algoritmem piechodu zbozi
na jiné subjekty. Minimalni zasoby, které je mozné ocekavat budou predstavovat vzorky. Z
hlediska financovani spolecnosti je to nevyznamna polozka. Zasoby tak nezatézuji
spolecnost Bohemia Crystalex Trading, a.s. pfi ziskavani zdroju financovani.

Samozrejmosti je smluvni osetreni vztahu mezi BCT a dodavateh exportnich fondu,
1 kdyz se jedna prevazné o akcionafe obchodni spole¢nosti jako dodavateli. Vhodnymi
podminkami ve smlouvach je minimalizovana agenda spojena s DPH pi vyvozu a zménou

majitele zbozi na obchodni spolecnost az na hranicich CR.

Pii hodnoceni zavazkn je nutné sledovat predevsim potencialni moznost podani
navrhu na konkurs na spole¢nost. Mechanismus fungovani spolecnosti byl nz drive
rozebran; celkové zavazky se budou déht na:

a) zavazky ke statnim institucim (bézna agenda spojena s pojiSténim zaméstnancu), tato
polozka nepredstavuje riziko pro banku (vzhledem k vysi),

b) zavazky z obchodniho styku, kdy je znama doba splatnosti dodavatelum (okolo xx dnu.
Struktura téchto zavazki z obchodniho styku se odviji od zakladni struktury dodavateli
BCT, ). hlavnich akcionaii. Zde se da predpokladat, ze akcionaii v pripadé problemu
BCT nebudou chtit fesit neplaceni zavazku vyhlasenim konkursu, ale jako vyznamni
vlastnici budou hledat jine cesty.
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Finanéni majetek je ve shodé s jiz drive popsanymi skute¢nostmi na nedostatecné
urovni, tj. na urovni nejnutn€jsich poteb pro fungovani spolecnosti z pohledu hlavnich

akcionaru.

Vlastni jméni je vzhledem k ¢innosti na velmi nizké arovni a proto banky museji
postupovat velmi obezietné. Vlastni jméni tvoii:
- zakladni jméni,
- zakonny rezervni fond (nutno vytvofit ze zisku v budoucnu),
- HV bézneho ucetniho obdobi - za rok 96 (piedpoklad),
- HV minulych let,
- emisni azio.
Stav vlastniho jméni odpovida skutecnosti, ze rozhodujicim zdrojem kryti
pohledavek z obchodniho styku budou uvéry a zavazky k dodavatelim obchodnich fonda.

Pyjatelny je tento stav v pfipadé ruceni jinych osob za uveéry této spolecnosti.

V  podnikatelskem zaméru spolecnost predpokladala financovani pohledavek
bankovnimi uvéry (pouze Cast s kratkou dobou splatnosti pak dodavatelskym uvérem pii
prumérné dobé uhrady cca xx dnu), které budou tvorit vétsinu kratkodobych zavazku.

Jednim z davodu pro financovani pohledavek uvéry jsou tedy rozdilné doby
splatnosti pohledavek (je pochopitelné, ze jakmile by doba splatnosti pohledavek a zavazku
byla stejna, spolecnost nasledné nepotiebuje uvéry).

Bude se tak jednat prevazné o financovani dodavek se splatnosti vice nez xx dni

podle hrubeho schématu:

Obchodni pohledavky - Obchodni zivazky = rozdil (pokryti provoznimi Gvéry) 2)

Pozn.: nutno pocitat s rezervou na pripadné neplanované vvkyvy.

3.6.1. Finanéni ukazatele

Pt hodnoceni spole¢nosti pomoci financ¢nich ukazatelii volime ty, které nam nejlepe

popii situaci spolec¢nosti. Vétsina bank zaroven vklada 1-3 ukazatele 1 do uverovych smluv
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ve formé uveérovych podminek. Banka v uvérovém obdobi kontroluje, jak se tyto parametry
wyvijeli (napi. Ctvrtletne). Pfi nasledném prodluzovani tvéroveé angazovanosti je minulé
plnéni téchto podminek jedno z knténi hodnoceni.

Po zhodnoceni ukazatelu ziskame tzv. vyslednou bonitu hodnocené spole¢nosti. Pomoci
nékolika zakladnich pomérovych ukazatelG, kterym se piifazuje urcity pocet bodi dle
predem stanovenych vnitinich pravidel bank se stanovuje tzv. bonita klienta. Tato bonita
muze v nékterych pripadech, kdy zname 1 jiné nez finanéni skute¢nosti. znaéné zhorsovat
financni hodnoceni (anebo naopak 1 zlepSovat). Proto je velmi dilezita zkusenost Gvérare,
ktery rozhoduje o piipadnem zvySeni, ¢i snizeni bomty (opét v uréitych mezich - existuji

vnitini smérnice bank, které stanovuji. kdo a o kolik mize tuto bonitu zménit).
Dulezitost bonity je dana:

a) Pro klienta od bonity zavisi stanoveni velikosti rizikové marze Vysledna sazba se

stanovuje podle vzorce:

VS=ZS + RM + ZM.,

- kde:
VS  vysledna sazba,
ZS zakladni sazba (kazda banka s stanovuje jinou sazbu),
RM  nizikova marze,

/M  zpracovatelska marze

Pozn.:

Rizna velikost ZS u bank je dana predevsim moznosti ziskani finanénich prostredkt od
klientii. na mezibankovnim a mezinarodnim trhu. Mimo to, tato sazba v sobé zahruje take
naklady banky na ziskani téchto prostiedkii. Napi. pro prijimani penéz od klientii je potieba
pracovni sila, prostory, vhodny informacni system, ukladani ¢asti penéz do CNB (ve forme
povinnych minimalnich rezerv - nulove arocenych), atd., a to stoji nemale penize.
Zpracovatelska marze (ZM) je Casto vynechavana a zohledfuje se napi. ve zpracovatelskem

poplatku, ktery klient zaplati jednorazové pii podpisu smluv
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b) Pro banku:
Kvalita uveroveho portfolia je sledovana nejenom bankou, ale i vefejnosti auditory
akcionari, atd. Je dulezita pit vytvareni opravnych polozek (dafove uznatelné) na nizikové

uvery.
Popis nékterych ukazatelu:

a) Inkaso pohledivek z obchodniho styku tento parametr vyjadiuje schopnost klienta
dosahnout vyhodnych platebnich podminek. Vzhledem k vyse uvedenym skute¢nostem,
doba inkasa vychazi jako horsi (zahrani¢ni trhy vyzaduji delsi dobu splatnosti - jinak nen
prakticky mozne zbozi prodat). Pfi samotném hodnoceni spole¢nosti banky porovnavaji
tuto hodnotu s hodnotami spolecnosti podobné zamérenych. Jelikoz se jedna o novou
spolecnost, pro posuzovani parametru bankou klient nemohl volit platebni podminky

svévolné.

b) Splatnost zavazku z obchodniho styku - klient znal velmi presné dobu splatnosti faktur
od dodavatelu

Saldo inkasa pohledavek a splatnosti zavazkt ukazuje na trzni pozici spolecnosti. V riznych

oborech je znacné rozdilné. Vysledné saldo vychazi vétsinou kladné (nutnost financovani

odbératelii). Zaporné vychazi u spolecnosti ptisobici napi. v letecké doprave, maloobchodu,

atd, kde spolecnosti vétsinou inkasuji ihned, ale dodavatelé musi poskytovat delsi dobu

splatnosti faktur

¢) Rentabilita trzeb, Rentabilita aktiv, Rentabilita vlastniho jméni - zde poméfujeme
tvorbu zisku k polozkam na strané pasiv a vyhodnocujeme efektivitu viozenych
prostiedkii. Zde se na hodnotach projevuje velmi nizka hodnota viastniho yméni a dane

obchodni rozpéti, které je smluvné osetieno a prakticky nemenne.

Vzhledem k nizkému vlastnimu jmeéni a pocatku pusobeni spolecnosti (nebylo
. : = . ‘hazi vets ; >tr
mozné naakumulovat prostiedky z minulych let), v prvnim roce VYSUARL YSERDA PRTANE

: < T . i Cinnost tak  zawisi
hodnoceni bomity Klienta velmi $patné. Tato specifickd obchodni Cinnost 1a
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piedevsim na kvahté kontrakti a zpusobu feseni nepredvidatelnych udalosti (Jediné zdroje

sou: financovani dodavateli a uvéry od bank).
3.6.2. Rozpocet cash flow

V piipadé financovani banka zjstuje tok penéz a potiebu finan¢nich prostredk (je
a2 nepochopitelne sledovat, jak néktefi podnikatelé nejsou schopni si udélat zakladni

rozpocet piijmu a vydaji a podle toho planovat potiebu finanénich prostiedki).

CF se deli do tii oblasti (viz. dale). Pro banku je dulezité sledovat predevsim CF z
provozni ¢innosti, jelikoz to dava celkovy obraz o spolecnosti a schopnosti tvorby

finanénich zdroju.

Tabulka ¢.: 1 (tis. K¢)
Rok (plan) 12/96 6/97 12/97
Pocatecni stav fin. prostf 0 5.000 5.000
a) CF z provozni ¢innost -300.000 -100.000 -80.000
b) CF z investi¢ni ¢innost -10.000 0 0
CF pred financovanim -310.000 -100.000 -80.000
¢) CF z finanéni ¢innosti 315.000 100.000  85.000
Souhrnny CF 5 000 0 5.000
Konec¢ny stav FP 5.000 5000  10.000

. _ smySlen¢ hodnoty

Cash flow z provozni ¢innosti  -se zahajenim obchodni ¢innosti dojde ke vzniku
pohledavek z obchodniho styku a nasledné k silné zapornému CF ze zakladni ¢innosti. Na
ZlepSeni bude mit vliv zejmeéna casteéné financovani pohledavek dodavateli.

Tradiéni polozky zlepsujici CF z provozni ¢innosti hospodarsky vysledek a odpisy (ktere
Jsou velmi dillezité pii stanovovani splatek napi. u investicnich uverti) budou v prvnim roce
fungovani podniku zanedbatelné

Cash flow 7 investiéni ¢innosti - nema v daném pripadé podstatny viiv na fungovan

spolecnosti, az na vydaje predeviim do kancelaisk¢ a_komunikacni techniky pii nabehu

spolecnosti v roce 96
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Suma techto dvou polozek tvoii tzv. cash flow pied financovinim - velikost CF

nam v piipadé zaporne hodnoty vyjadfuje kolik financnich prostredkii spolegnost potiebuje
(u investicnich Gvert je zapotiebi, aby zakladni podnikatelska ¢innost minimalné po dobu

splaceni uveru pimesla financni prostredky pro splaceni investi¢nich uveri).

Cash flow z financni Cinnosti - jelikoz v tomto piipadé je velikost CF pied financovanim

zaporny, bude nutno ¢€erpat tuvéry v piiblizné téze vysi jako je velikost CF pred
financovanim plus vytvont dostatecné rezervy na provozni vydaje spolecnosti, aby bylo
dosazeno vyrovnaneho souhrnného CF.

Pozadavek klienta na potiebu financ¢nich zdroju je v daném pripadé plné opravnény.
Hodnota této polozky je uz celkem konkrétni voditko pro predpokladanou vysi Serpani

averu na obézne prostredky.

Souhmnny cash flow - vyjadiuje celkovy soucet dilcich CF. Zpocatku bude spolecnost
financovana vklady spolecniku (tj. ZJ + emisni azio). Zeymeéna se jedna o obdobi zarizovani
kancelafi, placeni najemného, vyplatu prvnich mezd, sluzebnich cest zameéstnancu do
zahrani€i, ucasti na veletrzich v roce 96, atd.

Viastni financovani obchodni ¢innosti  (zahrani¢nich pohledavek) se podle
podnikatelského zaméru uskutecni pomoci bank. Pfechodem zbozi na spole¢nost BCT, as.
az na hranicich CR minimalizuje daldi pripadné finan¢ni naroky spojené s Cekanim na

vraceni DPH od statu

Domnivam se. ze tento vecelku jednoduchy piiklad postaveny z vetSi ¢asti na
financovini pohledivek a oSetFeni rizik u bank dava moznost predstavit si slozitost
problematiky u vyrobnich spolecnosti a kolik prace se skryva za leckdy zdanlive

jednoducheém konstatovani a zavéru
3.7. Shrnuti a zivéreéné zhodnoceni podnikatelského zimeru

Na konci zpracovani podnikatelského zaméru by mél uvérovy analytk stru¢ne

poukazat na kladné a zaporné stranky pfipadu.



Negativa spojena s poskytnutim uvérové angazovanosti:

- velmi $patne hodnoty bonity,

_ mala hodnota vlastniho jméni a z toho plynouci nutnost pouzivat vysoke cizi zdroje,

_ nestabilni obchodni a vlastnické vztahy, (neni jasno jak se bude spolecnost dale vyvijet),
_ neukonéena privatizace Crystalexu (hlavni akcionaf BCT sz}

- silny konkurent - vytvaiejici se skupina kolem a.s. Skloexport,

- atd.

Divody pro doporuceni jsou v tomto pFipadé:

_ Bance znami vlastnici (Sklo Bohemia Svétla, as., Crystalex, as. Novy Bor - majoritni
vlastnici) spolecnosti BCT, as.,

_ znalost zahraniénich trhi a tradice na téchto trzich,

- zkuSeny management,

- planované pouzivani zajistovacich instrumentt omezi vznik nedobytnych pohledavek,

- jasné definovany podnikatelsky zamér spolecnosti (financovani, odbératelé, marketing),

- atd.



4. 7.aveér

Na zakladé zpracovane analyzy uvérovy pracovnik banky ziskal detailni predstavu o
financnich ukazatelich uveroveho pripadu Bohemia Crystalex Trading, a.s.. Spolu s

nefinanénimi informacemi nasledné posoudil nizika a realnost predkladaného projektu.

Dalsi krok smeéroval k vypracovani smluv a jejich konzultace se viemi aktéry
uvéroveho fizeni, t). zastupei nove spolecnosti, vyznamni akcionafi, vlastni oddéleni banky
pro zahrani¢ni operace, atd.

Byly vypracovany smlouvy dvojiho typu:

a) uvérove smlouvy, kde se stanowvil uvérovy ramec pro danou spolecnost, struktura
aveéroveho ramce (USD, DEM, K¢, zavazkovy limit, atd.) urokové sazby, podminky
¢erpani jednothivych transi, atd

b) zajistovaci smlouvy, kde se feSila problematika zajSténi uvérove angazovanosti (jednalo

se predevsim o instrument popsany v Bakalarske praci - zajisténi pohledavkami).

Vyjasnéni stanovisek a definovani pomyslnych hranic pii zpracovani smluv je
zakladni predpoklad pro dalsi vzajemnou efektivni spolupraci v obdobi Cerpani uvérove
angazovanosti. V Bakalaiské praci je toto obdobi popsano na schématu ¢. 1 jako
monitoring. Pfipadnému nedorozuméni v budoucnu tak zabrani znalost kam a za jakych
predpokladi jsou jednotlivé smluvni strany v budoucnu ochotny ustoupit a kde je mozné

najit vzajemnou shodu nazort

Na konec chei zdiiraznit, ze vzajemna duvéra a serioznost partneru vede k pruzng)si

spolupraci a navazovani neformalnich obchodnich vztahu, coz je myslim dulezité pozitivum



5. Zhodnoceni Bakalarské prace

Ma Bakalaiska prace si kladna za ukol popsat situaci ve spole¢nostech
obchodujicich na  zahraminich trzich a nasledné na konkrétnim pripadé rozebrat

problematiku financovani zahrani¢nich aktivit nové zaloZené exportni spoleénosti.

Prvni ¢ast Bakalarske prace, kde popisuji vyvoj zahraniéniho obchodu po roce 1989
a vznik novych spolecnosti, by jisté stala za podrobnéjsi studii. Domnivam se viak, ze jako
uvedeni do problematiky v ramci Bakalaiske prace je pIlné dostacujici. Na tuto Cast
Bakalarskeé prace nasledné navazuje pripadové studie vzniku a financovani exportni
spolecnosti Bohemia Crystalex Trading, a.s.. Na konci kapitol pro rychlou orientaci ¢tenare

uvadim jepch stru¢ne zhodnocent.

Chtel bych vyzdvihnout fakt, ze problematika financovani a s tim spojenych rizik
je velmi rozsahla a slozita. Dany podnikatelsky zamér, na kterém jsem se podilel osobng,
vychazel z praxe (hodnoty byly z pochopitelnych divodu upraveny) a muze dat plno
podmétu pro jine prace.

Pii soucasné politicko-pravni situaci v CR je ojedinélé, ze jak plany klienta, tak
osetieni rizik ze strany banky byly na velmi vysoké urovni. To se projevilo mimo jine
skutec¢nosti. ze 1 pres nedokoncenou privatizaci sklarského priimyslu a bojem zajmovych
skupin o podily v jednotlivych spolecnostech (viz. napi. zpravy z tisku) nedoslo k ohrozeni
navratnosti finan¢nich prostiedki banky. Pravé kvalita a mechanismus oSetfeni rzik ze
strany banky popsany v této praci potvrzuje nutnost a vyhody spoluprace bank a ceskych

spolecnosti na zahrani¢nich trzich.
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Dale byly pouzity:

Vnitini materialy CSOB, a.s. nepodléhajici bankovnimu tajemstvi a na néz neplati
zakaz pouziti mimo banku, napt. propagacni materialy pro exportni financovani. Po
projednani s konzultantem byly ciselné hodnoty v Bakalarské praci tykajici se

spolec¢nosti Bohemia Crystalex Trading, a.s. upraveny.
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